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^ǁĞĚĞŶǁĂƐŶĞǀĞƌĚƌĂǁŶŝŶƚŽƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͘/ŶĐŽŶƚƌĂƐƚƚŽŵŽƐƚŽĨ
ƵƌŽƉĞ͛Ɛ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ ^ǁĞĚĞŶ ĞƐĐĂƉĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ ĐŽŶĨůŝĐƚ ĂůŵŽƐƚ ƵŶŚĂƌŵĞĚ͘
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕ ƚŚĞ ǁĂƌ ŵĂĚĞ Ă ĚĞĞƉ ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ^ǁĞĚĞƐ ǁŚŝĐŚ ŝŶ ŵĂŶǇ
ǁĂǇƐƐŚĂƉĞĚƚŚĞďƵŝůĚͲƵƉŽĨ^ǁĞĚĞŶ͛ƐƉŽƐƚǁĂƌƐŽĐŝĞƚǇ͘
dŚĞĂŝŵŽĨƚŚŝƐĂƌƚŝĐůĞ ŝƐƚŽŝĚĞŶƚŝĨǇĂŶĚƚƌĂĐĞƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨƚǁŽŵĂũŽƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ŚĂǀĞ ƚŚĞŝƌ ƌŽŽƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ^ĞĐŽŶĚ tŽƌůĚ tĂƌ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐĂŶĚďŽƚŚŚĂǀĞŚĂĚĂĐĞŶƚƌĂůďƵƚĂƚƚŚĞƐĂŵĞƚŝŵĞŶĞŐůĞĐƚĞĚƉŽƐŝƚŝŽŶ
ŝŶ^ǁĞĚĞŶ͛ƐƉŽƐƚͲǁĂƌŚŝƐƚŽƌǇ͘&ŝƌƐƚ͕ƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞŝŶĚƵƐƚƌǇƚŚĂƚǁĂƐďƵŝůƚƵƉĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞ tĂƌ ďƵƚ ŶĞǀĞƌ ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͘ /ŶƐƚĞĂĚ͕ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉŽůŝĐǇ͕ ŵŝůŝƚĂƌǇ
ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ͕ĂƐǁĞůůĂƐƉƵďůŝĐ ƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚĞǀĞŶ ƚŚĞŵĞŶƚĂůŝƚǇŽĨ ƚŚĞ^ǁĞĚĞƐǁĞƌĞ
ƌĞĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ Ă ƐƚƌŽŶŐ ĚĞĨĞŶĐĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲǁĂƌ
ƐŽĐŝĞƚǇ͘ ^ǁĞĚĞŶ ŝƐ Ɛƚŝůů ƚŽĚĂǇ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƐ Ă ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ƚŚĞ
ǁŽƌůĚ͛ƐǁĞĂƉŽŶƐ͘^ĞĐŽŶĚ͕ĂĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞǁĂƐďƵŝůƚƵƉƚŚĂƚĞǀĞŶƚƵĂůůǇƚƵƌŶĞĚŽƵƚ
ƚŽ ďĞ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ĂŶĚ ŵŽƐƚ ǁĞůů ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ͘ ŽƚŚ ƚŚĞƐĞ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ŝŶ ŵĂŶǇ ǁĂǇƐ ŵŝƌƌŽƌĞĚ ƚŚĞ ǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ͘ Ƶƚ ĂƐ ďŽƚŚ
ƚŚĞƐĞ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ tĂƌĨĂƌĞ ʹ ƚŚĞ ĂŶƚŝͲƚŚĞƐŝƐ ŽĨ tĞůĨĂƌĞ ʹ ƚŚĞŝƌ
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ ŚĂǀĞ ŶŽƚďĞĞŶ ƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞŽĨ ƚŚĞǁĞůĨĂƌĞ ƐŽĐŝĞƚǇďƵŝůƚ
ĂĨƚĞƌƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͘dŚĞƌŽůĞ͕ĂŶĚĞǀĞŶƚŚĞĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕ŽĨƚŚĞŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů
ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ŽĨ ŵŝůŝƚĂƌǇ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĂŶĚ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ŚĂĚ ƚŚƵƐ ďĞĞŶ ƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ ŝŶ
^ǁĞĚĞŶ͛ƐϮϬƚŚĐĞŶƚƵƌǇŚŝƐƚŽƌŝŽŐƌĂƉŚǇ͘
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗^ǁĞĚĞŶ͕^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͕ŵŝůŝƚĂƌǇŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞ

ǁĞĚĞŶǁĂƐŽŶĞŽĨĨĞǁĐŽƵŶƚƌŝĞƐŝŶƵƌŽƉĞƚŚĂƚǁĂƐŶŽƚĂŶĂŐŐƌĞƐƐŽƌ͕ŶŽƚ
ĂƚƚĂĐŬĞĚďǇEĂǌŝͲ'ĞƌŵĂŶǇŽƌ ƚŚĞ ^ŽǀŝĞƚhŶŝŽŶŽƌŽƚŚĞƌǁŝƐĞĚƌĂǁŶ ŝŶƚŽ
ƚŚĞǁĂƌ͘tŚĞŶEŽƌǁĂǇĂŶĚĞŶŵĂƌŬǁĞƌĞŽĐĐƵƉŝĞĚŝŶϭϵϰϬĂŶĚ&ŝŶůĂŶĚ
ũŽŝŶĞĚŝŶƚŚĞĂƚƚĂĐŬŽŶƚŚĞ^ŽǀŝĞƚhŶŝŽŶŝŶϭϵϰϭ^ǁĞĚĞŶǁĂƐĐŽŵƉůĞƚĞůǇŝƐŽůĂƚĞĚ
ĂŶĚ ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ ďǇ ďĞůůŝŐĞƌĞŶƚƐ͘ hƉ ƵŶƚŝů ϭϵϰϯ ƚŚĞ ƚŚƌĞĂƚ ŽĨ ďĞŝŶŐ ĂƚƚĂĐŬĞĚ ďǇ
EĂǌŝͲ'ĞƌŵĂŶǇ ǁĂƐ ďĞůŝĞǀĞĚ ƚŽ ďĞ ŝŵŵŝŶĞŶƚ͘ ^ǁĞĚĞŶ ƌĞĂĐƚĞĚ ďǇ ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ
ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇďƵƚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͕ ƐƵĐŚĂƐ ƚƌĂĚĞǁŝƚŚ ĐƌƵĐŝĂů ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐĂŶĚƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶŽĨƚƌŽŽƉƐǁĞƌĞŐƌĂŶƚĞĚ'ĞƌŵĂŶǇ͘
dŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŽĨ ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ ĂŶĚ ŶŽŶͲƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ
ǁĂƐĂŶĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞůĞŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ^ǁĞĚŝƐŚ ͚ĐƌŝƐŝƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛ĂŶĚ͕ĂƐ
ƐƵĐŚ͕ǁĂƐŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝǌĞĚŝŶƚŚĞŶŽŶͲĂůůŝĂŶĐĞƉŽůŝĐǇƉƵƌƐƵĞĚĚƵƌŝŶŐƚŚĞŽůĚtĂƌ
ĂŶĚ͕ ŵŽƌĞ Žƌ ůĞƐƐ͕ ƵƉ ƵŶƚŝů ƚŽĚĂǇ͘ dŚĞ ǁĂƌ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ƐĞƌǀĞĚ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ƚǁŽ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚďƵƚŝŶƚĞƌƌĞůĂƚĞĚŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůĐŽŵƉůĞǆĞƐƚŚĂƚďŽƚŚŚĂǀĞƚŚĞŝƌƌŽŽƚƐŝŶƚŚĞ
^ĞĐŽŶĚ tŽƌůĚ tĂƌ ďƵƚ ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĂůŵŽƐƚ ĞŶƚŝƌĞůǇ ŶĞŐůĞĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ŚŝƐƚŽƌŝŽŐƌĂƉŚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲǁĂƌ ƉĞƌŝŽĚ͘ dŚĞƐĞ ĂƌĞ ƚŚĞ ĂƌŵĂŵĞŶƚƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇǁŚŝĐŚ
^


EŝŬůĂƐ^ƚĞŶů¤Ɛ͗ƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚŝǀŝůĞĨĞŶĐĞ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨtĂƌŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƉŽƐƚͲǁĂƌ^ŽĐŝĞƚǇ

ϭϯϬ
ŚĂƐƐƵƌǀŝǀĞĚƵƉƵŶƚŝůƚŽĚĂǇĂƐƚŚĞǁŽƌůĚ͛ƐƐƚƌŽŶŐĞƐƚǁĞĂƉŽŶƐŝŶĚƵƐƚƌǇĐŽƵŶƚĞĚƉĞƌ
ĐĂƉŝƚĂĂŶĚƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞǁŚŝĐŚǁĂƐĂ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇǁĞůůͲŽƌŐĂŶŝǌĞĚŵŝƌƌŽƌŽĨ ƚŚĞ
ǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ ĂŝŵŝŶŐ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ǀĂŐĂƌŝĞƐ ŽĨ ǁĂƌ ũƵƐƚ ĂƐ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇĂƐƚŚĞǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞǁŽƵůĚƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŵĨƌŽŵƚŚĞǀĂŐĂƌŝĞƐŽĨƉŽǀĞƌƚǇ͘
ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƐĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŶŽƚ
ĨŝƚƚĞĚƚŚĞ͚^ǁĞĚŝƐŚƐĞůĨͲŝŵĂŐĞ͛ĂƐĂŶĞƵƚƌĂů͕ƉĞĂĐĞͲůŽǀŝŶŐĐŽƵŶƚƌǇǁŝƚŚƚŚĞǁŽƌůĚ͛Ɛ
ŵŽƐƚĞǆƚĞŶƐŝǀĞǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞ͕ĂŶĚŚĞŶĐĞ͕ƚŚĞŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚ
ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ ŚĂǀĞ͕ ǁŝƚŚ ĨĞǁ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ͕ ďĞĞŶ ŝŐŶŽƌĞĚ ďŽƚŚ ďǇ ĂĐĂĚĞŵŝĐ
ƌĞƐĞĂƌĐŚĂŶĚďǇƉŽƉƵůĂƌĂĐĐŽƵŶƚƐŽĨ^ǁĞĚĞŶ͛ƐϮϬƚŚĐĞŶƚƵƌǇŚŝƐƚŽƌǇ͘

dŚĞĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇ

^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ ĂƌŵƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ǁĂƐ ďƵŝůƚ ƵƉ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ďĞĨŽƌĞ ĂŶĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͘dŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͛ƐŵŝůŝƚĂƌǇĨŽƌĐĞƐǁĞƌĞƚŽƚĂůůǇŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞŝŶϭϵϯϵ͕
ĂŶĚ Ɛŝǆ ǇĞĂƌƐŽĨ ŝƐŽůĂƚŝŽŶ ůĞĨƚ ^ǁĞĚĞŶŶŽŽƚŚĞƌ ĐŚŽŝĐĞ ƚŚĂŶ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨŽƌ ŝƚƐĞůĨ͘
ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ ĞĨĨŽƌƚƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ǇĞĂƌƐ ŵĞĂŶƚ ƚŚĂƚ ^ǁĞĚĞŶ Ăƚ tĂƌ͛Ɛ ĞŶĚ
ƉŽƐƐĞƐƐĞĚĂŶĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇĐĂƉĂďůĞŽĨƐƵƉƉůǇŝŶŐŝƚƐĂƌŵĞĚĨŽƌĐĞƐǁŝƚŚĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ
ĞǆĐĞƉƚƚŚĞŵŽƐƚĂĚǀĂŶĐĞĚŵŽĚĞƌŶƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ϭ
dŚĞŝƐŽůĂƚŝŽŶŚĂĚƚĂƵŐŚƚƚŚĞ^ǁĞĚĞƐƚŽƌĞůǇŽŶƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘EĞǁĐŽŶĨůŝĐƚƐŵŝŐŚƚ
ǁĞůů ůĞĂĚ ƚŽ ŶĞǁ ƉĞƌŝŽĚƐ ŽĨ ŝƐŽůĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĂŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĚĞĨĞŶĐĞ ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ďĞ
ďĂĐŬĞĚ ƵƉ ďǇ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ dŚĞ ǁĂƌ ŚĂĚ ǁĞĂŬĞŶĞĚ ƚŚĞ ĂŶƚŝͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚ
ƐĞŶƚŝŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ϭϵϯϬƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ ůĞĂĚŝŶŐ ƉŽůŝƚŝĐĂů ĨŽƌĐĞ͕ ƚŚĞ ƐŽĐŝĂů
ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ ƉĂƌƚǇ͕ ǁĂƐ ŶŽǁ ĚŝǀŝĚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƉƌŽͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚƐ ĂŶĚ ĂŶƚŝͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚƐ͘
tŚŝůĞ ƚŚĞǁĂƌĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƌĞŵĂŝŶĞĚĨƌĞƐŚ ŝŶŵĞŵŽƌǇ͕ƉƌŽͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚƐĂŶĚŵŝůŝƚĂƌǇ
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ ŝŶŵĂŶŽĞƵǀƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞĨĞŶĐĞ ŝƐƐƵĞ ŝŶ ƐƵĐŚ ĂǁĂǇ ĂƐ ƚŽ
ŵĂŬĞŝƚĂŶŽŶͲƉŽůŝƚŝĐĂůŝƐƐƵĞ͘
dŚĞ ďƵŝůĚͲƵƉ ŽĨ ^ǁĞĚĞŶ͛ƐŵŝůŝƚĂƌǇ ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ϭϵϱϬƐ͕ ďƵƚ
ƚŚĞŵŽƚŝǀĞƐĨŽƌŬĞĞƉŝŶŐĂƐƚƌŽŶŐĚĞĨĞŶĐĞƐŚŝĨƚĞĚ͘ƐƚŚĞǁĂƌĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞǁĂŶĞĚŝŶ
ŵĞŵŽƌǇ͕ Ă ŶĞǁ ĐŽŶĨůŝĐƚ ůŽŽŵĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ͘ dŚĞ ŽůĚ tĂƌ ĂĐƚĞĚ ĂƐ Ă
ƉŽǁĞƌĨƵůĐĂƚĂůǇƐƚŝŶƐŚĂƉŝŶŐƚŚĞ^ǁĞĚŝƐŚŶĂƚŝŽŶƐƚĂƚĞ͘^ǁĞĚĞŶŶĞĞĚĞĚƚŽũƵƐƚŝĨǇŝƚƐ
ŶŽŶͲƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͘ ƐƉĞĐŝĂůůǇ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ^ǁĞĚĞŶŚĂĚ
ŶŽƚĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚƚŽƚŚĞǁĂƌĞĨĨŽƌƚŽƌƚŽƚŚĞǀŝĐƚŽƌǇŽǀĞƌEĂǌŝͲ'ĞƌŵĂŶǇŶĞĞĚĞĚƚŽ
ďĞ ũƵƐƚŝĨŝĞĚ͘ WĂƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ŚĂĚ ƚŚƵƐ ƚŽ ďĞ ĂƌƌĂŶŐĞĚ ŝŶ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͘Ϯ
EĞƵƚƌĂůŝƚǇďĞĐĂŵĞŶŽƚũƵƐƚĂůƵĐŬǇŽƵƚĐŽŵĞ͕ďƵƚĂŶŽƌŵĂŶĚĂŶŽďũĞĐƚŝǀĞŝŶŝƚƐĞůĨ͘
dŚĞĂƐƐĞƌƚŝŽŶŽĨĂĐƌĞĚŝďůĞŶŽŶͲĂůŝŐŶŵĞŶƚ͕ŝƚǁĂƐĂƌŐƵĞĚ͕ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞĚĂǀŝƐƵĂů
ĚŝƐƉůĂǇŽĨ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞĂŶĚĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͘WĞƌŚĂƉƐƚŚĞŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƌĞŶĂƚŽĚŽ
ƐŽ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ŵŝůŝƚĂƌǇ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ ^ǁĞĚĞŶ ŚĂƐ
ŝŶǀĞƐƚĞĚ ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ŝŶ ďƵŝůĚŝŶŐ ͚ŶĞƵƚƌĂů͛ ǁĞĂƉŽŶƐ ŽĨ
 
ϭK>^^KE͕hůĨ͗dŚĞƌĞĂƚŝŽŶŽĨĂDŽĚĞƌŶƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇ͗^ǁĞĚĞŶϭϵϯϵͲϭϵϳϰ͕'ƂƚĞďŽƌŐƐhŶŝǀĞƌƐŝƚĞƚ͕
'ƂƚĞďŽƌŐ͕ϭϵϳϳ͘
Ϯ^dZd,͕Ž͗WŽǀĞƌƚǇ͕EĞƵƚƌĂůŝƚǇĂŶĚtĞůĨĂƌĞ͗dŚƌĞĞ<ĞǇŽŶĐĞƉƚƐŝŶƚŚĞDŽĚĞƌŶ&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶDǇƚŚ
ŽĨ ^ǁĞĚĞŶ͕ /E͗ ^dZd,͕ Ž ;ĞĚ͘Ϳ͗DǇƚŚ ĂŶĚ DĞŵŽƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗ ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů
WĂƚƚĞƌŶƐŝŶƵƌŽƉĞĂŶĚĞǇŽŶĚ͕ƌƵƐƐĞůƐ͕ϮϬϬϬ͕ϯϳϱ͘


Pd<KEd/EE^͕ĂǌjũͲĠƐ:ĞůĞŶŬŽƌŝŐǇĞƚĞŵĞƐdƂƌƚĠŶĞƚŝdĂŶƐǌĠŬƚƵĚŽŵĄŶǇŽƐŬƂǌůĞŵĠŶǇĞŝ͕EŽϮϬϭϮͬϭ͘
>d͕hW^d͕ϮϬϭϯ͘

ϭϯϭ
ŽǁŶ ĚĞƐŝŐŶ͘ ^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ ŝŶ ƐĞĐƵƌŝƚǇ ƉŽůŝĐǇ ŵĂƚƚĞƌƐ ǁĂƐ ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ
ǀŝƐŝďůĞŝŶĂŝƌĐƌĂĨƚ͕ƚĂŶŬƐ͕ĂƌƚŝůůĞƌǇƉŝĞĐĞƐ͕ŶĂǀĂůǀĞƐƐĞůƐĂŶĚƐŵĂůůĂƌŵƐŝŶǀĞŶƚĞĚĂŶĚ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚďǇ^ǁĞĚŝƐŚĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘
ĞƚǁĞĞŶƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌĂŶĚƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞϭϵϲϬƐ͕^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ
ĂƌŵĞĚ ĨŽƌĐĞƐ ŐƌĞǁ ƐƚĞĂĚŝůǇ ŝŶ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ĂŶĚ ŝŶ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ƌĞĨŝŶĞŵĞŶƚ͘ dŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ǁĂƐ ŶĞǀĞƌ ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ ƉŽůŝƚŝĐĂůůǇ ďƵƚ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƵŶĚĞƌ ƵŶĂŶŝŵŝƚǇ͘
DŝůŝƚĂƌǇĞǆƉĞƌƚƐƉƌŽǀŝĚĞĚƚŚĞĞƐƚŝŵĂƚĞƐŽŶǁŚŝĐŚƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞĚĞĐŝƐŝŽŶƐǁĞƌĞďƵŝůƚ͕
ĂŶĚƐƵĐŚĞƐƚŝŵĂƚĞƐǁĞƌĞĂĐĐĞƉƚĞĚŵŽƌĞŽƌůĞƐƐǁŝƚŚŽƵƚƋƵĞƐƚŝŽŶ͘dŚĞŵĞŵďĞƌƐŽĨ
ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ĚĞĨĞŶĐĞ ŝƐƐƵĞƐ ǁĞƌĞ ŽĨƚĞŶ ĐŚŽƐĞŶ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ůŽŶŐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ ĚĞĨĞŶĐĞ ŵĂƚƚĞƌƐ͘ dŚĞ ĐŽƐƚƐ ǁĞƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂƐƐĞƌƚŝŽŶ ŽĨ Ă ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ ƉŽůŝĐǇ ŽĨ ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͘ dŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝƐƚ
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ ^ǁĞĚŝƐŚ ƐŽĐŝĞƚǇ ŵĞĂŶƚ ƚŚĂƚ ƉƵďůŝĐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ͚ĂƌŵĞĚ
ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͛ǁĂƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ ǀŽůƵŶƚĂƌǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕ ƚƌĂĚĞ ƵŶŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ ƉŽůŝƚŝĐĂů
ǇŽƵƚŚĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐǁŚŽŽƌŐĂŶŝƐĞĚƚŚĞŵƐĞůǀĞƐƚŽƐƵƉƉŽƌƚŽĨĨŝĐŝĂůƉŽůŝĐǇ͘dŚĞŵŽƐƚ
ĚŽŵŝŶĂŶƚ ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ ʹ ƚƌĂĚĞƵŶŝŽŶƐ ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ʹǁĞƌĞ
ďŽƚŚŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚŝŶĂǀŝĂďůĞĚĞĨĞŶĐĞŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ƵƌŝŶŐƚŚĞϭϵϱϬƐ^ǁĞĚĞŶƉŽƐƐĞƐƐĞĚ
ƚŚĞĨŽƵƌƚŚůĂƌŐĞƐƚĂŝƌĨŽƌĐĞŝŶƚŚĞǁŽƌůĚ͕ŝƚƉƵƌƐƵĞĚĂŶƵĐůĞĂƌƌĞƐĞĂƌĐŚƉƌŽŐƌĂŵŵĞ
ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ ŶƵĐůĞĂƌǁĞĂƉŽŶƐ ĂŶĚ͕ ŽǀĞƌ ϱϬ ƉĞƌ ĐĞŶƚ ŽĨ ƉƵďůŝĐ ƌĞƐĞĂƌĐŚ
ĨƵŶĚƐǁĞŶƚƚŽŵŝůŝƚĂƌǇƌĞƐĞĂƌĐŚ͘
/ŶĚƵƐƚƌŝĂůĐŽŵƉĂŶŝĞƐƐƵĐŚĂƐŽĨŽƌƐ͕^ĂĂď͕sŽůǀŽ͕ĂŶĚƌŝĐƐŽŶǁĞƌĞƚŽǀĂƌŝŽƵƐ
ĞǆƚĞŶƚƐ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ĂƌŵƐ͕ ƉƌŝŵĂƌŝůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ^ǁĞĚŝƐŚ ƌŵĞĚ
&ŽƌĐĞƐ ďƵƚ ƚŽ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĚĞŐƌĞĞ ĨŽƌ ĞǆƉŽƌƚ͘ dŚĞƐĞ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ǁĞƌĞ ƚŚĞ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ĞĚŐĞ ŽĨ ^ǁĞĚŝƐŚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ ƌŵƐ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǁĂƐ ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ͕ ƚŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĐŽƐƚƐǁĞƌĞůĂƌŐĞůǇĐŽǀĞƌĞĚďǇƚŚĞďƵǇĞƌǁŚŽǁĂƐĂůƐŽĂǀĞƌǇƌĞůŝĂďůĞ
ĐŽƐƚƵŵĞƌĂŶĚƚŚĞƌĞǁĂƐǀŝƌƚƵĂůůǇŶŽĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůĐĂƉĂĐŝƚǇƚŚƵƐǁĂƐ
ďƵŝůƚ ŝŶ ĐůŽƐĞ ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƐƚĂƚĞ ĂŶĚ ƉƌŝǀĂƚĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ tŚĞŶ ^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ
ƚŚŝƌĚ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ǁĂƐ ďƵŝůƚ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ϭϵϲϬƐ͕ ŝƚ ǁĂƐ ůŽĐĂƚĞĚ ŝŶ
>ŝŶŬƂƉŝŶŐ ŶĞǆƚ ƚŽ ^ĂĂď͛Ɛ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ
ǁĂƐƚŽƐƵƉƉůǇƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͛ƐƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇŵŽƐƚĂĚǀĂŶĐĞĚŝŶĚƵƐƚƌǇʹƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇ
ĂŝƌĐƌĂĨƚŝŶĚƵƐƚƌǇʹǁŝƚŚĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ϯ
dŚĞŐƌŽǁƚŚŽĨ^ǁĞĚĞŶ͛ƐĂƌŵƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ ĨŽƌŵĞĚ
ƚŚĞŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĨƵŶĚĂŵĞŶƚĨŽƌĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂůůǇƐƚƌŽŶŐĂƌŵĞĚĨŽƌĐĞƐďƵƚŝƚǁĂƐŶŽƚƵŶƚŝů
ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƉŽƐƚͲǁĂƌ ǇĞĂƌƐ ƚŚĂƚ ĂDŝůŝƚĂƌǇͲ/ŶĚƵƐƚƌŝĂů ŽŵƉůĞǆǁĂƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝƐĞĚ͘
dŚƌĞĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘ &ŝƌƐƚ͕
ƚŚĞŽůĚtĂƌƐŚĂƉĞĚƚŚĞ ŝĚĞŶƚŝƚǇŽĨ ƚŚĞ^ǁĞĚĞƐ͘^ǁĞĚĞŶǁĂƐŶĞƵƚƌĂů͕ ĨƌĞĞ ĨƌŽŵ
ƚŚĞƐƵƉĞƌƉŽǁĞƌĂůůŝĂŶĐĞƐĂŶĚƚŚŝƐƉƌŽǀŝĚĞĚĂŶĞĞĚĨŽƌŶĞƵƚƌĂůƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ǀŝƐŝďůǇ
ĨƌĞĞ ĨƌŽŵ ƐƵƉĞƌƉŽǁĞƌ ĂůůĞŐŝĂŶĐĞƐ͘ ^ĞĐŽŶĚ͕ ƚŚĞ ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĞ ƉŽůŝƚŝĐĂů ĐƵůƚƵƌĞ ŽĨ
 
ϯ^dE>^͕EŝŬůĂƐ͗DŝůŝƚĂƌǇdĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕EĂƚŝŽŶĂů /ĚĞŶƚŝƚǇĂŶĚƚŚĞ^ƚĂƚĞ͘dŚĞZŝƐĞĂŶĚĞĐůŝŶĞŽĨĂ
^ŵĂůů^ƚĂƚĞ͛ƐDŝůŝƚĂƌǇͲ/ŶĚƵƐƚƌŝĂůŽŵƉůĞǆ͘ /E͗>hE/E͕WĞƌ͕^dE>^͕EŝŬůĂƐĂŶĚ'Z/͕ :ŽŚĂŶ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗
^ĐŝĞŶĐĞĨŽƌtĞůĨĂƌĞĂŶĚtĂƌĨĂƌĞ͘dĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚ^ƚĂƚĞ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞŝŶĐŽůĚtĂƌ^ǁĞĚĞŶ͘^ĐŝĞŶĐĞ,ŝƐƚŽƌǇ
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ^ĂŐĂŵŽƌĞ ĞĂĐŚ͕ ϮϬϭϬ͗ ϲϭͲϴϰ͖ ,K>D^dZPD͕ WĞƌ ĂŶĚ K>^^KE͕ hůĨ͗ ^ǁĞĚĞŶ͘ /E͗ >>͕
EŝĐŽůĞĂŶĚ>/dEZ'͕DŝůƚŽŶ;ĞĚƐ͘Ϳ͗dŚĞ^ƚƌƵĐƚƵƌĞŽĨƚŚĞĞĨĞŶĐĞ/ŶĚƵƐƚƌǇ͗ĂŶ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů^ƵƌǀĞǇ͘
ƌŽŽŶ,Ğůŵ͕>ŽŶĚŽŶϭϵϴϯ͘


EŝŬůĂƐ^ƚĞŶů¤Ɛ͗ƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚŝǀŝůĞĨĞŶĐĞ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨtĂƌŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƉŽƐƚͲǁĂƌ^ŽĐŝĞƚǇ

ϭϯϮ
^ǁĞĚĞŶ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ĂŶ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ĂůůŝĂŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕
ƚŚĞ ŵŝůŝƚĂƌǇ͕ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƵŶŝŽŶƐ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ĚĞĨĞŶĐĞ ŝƐƐƵĞ͘ dŚŝƌĚ͕ ƚŚĞ
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚĂůůŝĂŶĐĞ ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ͕ĂƚĂŶĞĂƌůǇƐƚĂŐĞ͕ ƚŽ ĞůĞǀĂƚĞƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞ
ŝƐƐƵĞŽǀĞƌƚŚĞƉŽůŝƚŝĐĂůĂŐĞŶĚĂ͕ǁŚĞƌĞŝƚǁĂƐƵƉƚŽŵŝůŝƚĂƌǇĂŶĚƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĞǆƉĞƌƚƐƚŽ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƚŚĞůĞǀĞůŽĨƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͛ƐŵŝůŝƚĂƌǇŶĞĞĚƐ͘
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨ ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ƐƵĐŚĂƐ ƚŚĞĚĠƚĞŶƚĞďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƉŽǁĞƌƐ͕ ƚŚĞ
ĂŶƚŝͲŵŝůŝƚĂƌŝƐƚƐĞŶƚŝŵĞŶƚƐĨŽůůŽǁŝŶŐƚŚĞsŝĞƚŶĂŵtĂƌ͕ƚŚĞĞĐŽŶŽŵŝĐƐĞƚďĂĐŬŝŶƚŚĞ
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ϭϵϳϬƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǀĞƌ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĐŽƐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝůŝƚĂƌǇ ĨŽƌĐĞƐ
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ ƉƵƚ ĂŶ ĞŶĚ ƚŽ ^ǁĞĚĞŶ͛ƐŵŝůŝƚĂƌǇ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐŽŵƉůĞǆ͘ ^ƚĂƌƚŝŶŐǁŝƚŚ ƚŚĞ
ĚĞĨĞŶĐĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŽĨ ϭϵϲϴ ƚŚĞ ĂƵƚŽŶŽŵǇ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝůŝƚĂƌǇ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ǁĂƐ ĐŚĞĐŬĞĚ͘
WŽůŝƚŝĐĂů ĐŽŶƚƌŽů ŽǀĞƌŵŝůŝƚĂƌǇ ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐǁĂƐ ƌĞĂƐƐĞƌƚĞĚ͘ dŚĞ ƉŽůŝƚŝĐĂů ĐŽŶĐŽƌĚ
ŽǀĞƌƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞƉŽůŝĐǇǁĂƐĂƚĨŝƌƐƚĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕ďƵƚĞǀĞŶƚƵĂůůǇ ŝƚǁĂƐĐůĞĂƌƚŚĂƚƚŚĞ
ŵŝůŝƚĂƌǇĨŽƌĐĞƐǁĞƌĞƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐƚŽŽĐŽƐƚůǇďǇĂůůƉŽůŝƚŝĐĂůƉĂƌƚŝĞƐ͘
dŚĞϭϵϳϬƐĂŶĚϭϵϴϬƐƐĂǁƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞĐƵƚďĂĐŬƐŽĨƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇĚĞĨĞŶĐĞďƵƚĂƚƚŚĞ
ƐĂŵĞƚŝŵĞŶĞǁǁĞĂƉŽŶƐǇƐƚĞŵƐ͕ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂůůǇŵŽƌĞĂĚǀĂŶĐĞĚƚŚĂŶĞǀĞƌ͕ǁĞƌĞ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ :^Ͳϯϵ 'ƌŝƉĞŶ ĨŝŐŚƚĞƌͲďŽŵďĞƌ ďǇ ^ĂĂď͕ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů
ƐƵďŵĂƌŝŶĞƐ ďǇ <ŽĐŬƵŵƐ͕ ĂƌƚŝůůĞƌǇ ƉŝĞĐĞƐ ĂŶĚ ŐƵŝĚĞĚ ŵŝƐƐŝůĞƐ ďǇ ŽĨŽƌƐ ĂŶĚ
ĂƌŵŽƵƌĞĚ ǀĞŚŝĐůĞƐďǇ,ćŐŐůƵŶĚƐ͘ WĂƌĂĚŽǆŝĐĂůůǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŵŽƌĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŝŶ
ƚŚĞƐĞ ǁĞĂƉŽŶƐ ǁĞƌĞ ŽĨ ĨŽƌĞŝŐŶ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ĂƐ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ƚŽ
ĚĞǀĞůŽƉĂŶĚďƵǇǁĞĂƉŽŶƐŽĨĚŽŵĞƐƚŝĐŽƌŝŐŝŶǁĂƐůĞŐŝƚŝŵŝƐĞĚǁŝƚŚ^ǁĞĚĞŶ͛ƐŶŽŶͲ
ĂůůŝĂŶĐĞ ƉŽůŝĐǇ ƚŚĂƚ ŵĂĚĞ ŝƚ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŶŽƚ ƚŽ ďĞ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ŽŶ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ
ƐƵƉĞƌƉŽǁĞƌĂůůŝĂŶĐĞƐ͘
dŚĞĞĂƌůǇϭϵϵϬƐǁĂƐƐŽŵĞǁŚĂƚŽĨĂǁĂƚĞƌƐŚĞĚĨŽƌ^ǁĞĚĞŶ͛ƐĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇ͘/Ŷ
ϭϵϵϬĂŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĂƐƐĞƌƚĞĚƚŚĂƚŝƚǁĂƐŶĞĐĞƐƐĂƌǇƚŽĐŽŽƉĞƌĂƚĞǁŝƚŚ
ĂƌŵƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŝŶŽƚŚĞƌ͕ŵĂŝŶůǇ ƵƌŽƉĞĂŶ͕ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ϰ dŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƚŽŽŬ ƚŚĞ
ůĞĂĚ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞŽǁŶĞĚĂƌŵƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕ǁŚŝĐŚ͕ Ă ĨĞǁǇĞĂƌƐ
ůĂƚĞƌǁĂƐƉƌŝǀĂƚŝƐĞĚĂŶĚĞǀĞŶƚƵĂůůǇĂĐƋƵŝƌĞĚďǇ^ĂĂď͘/Ŷϭϵϵϭ^ǁĞĚĞŶĞŶƚĞƌĞĚƚŚĞ
ƵƌŽƉĞĂŶhŶŝŽŶĂŶĚ͕ĂƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕ŚĂĚƚŽĂĚĂƉƚŝƚƐƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
ƚŽƵƌŽƉĞĂŶƐƚĂŶĚĂƌĚ͘KǀĞƌƚŚĞƚǁŽĚĞĐĂĚĞƐĂĨƚĞƌϭϵϵϬƚŚĞ^ǁĞĚŝƐŚĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇ
ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ĨŽƌĞŝŐŶ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ͕ ŵĞƌŐĞƌƐ ĂŶĚ ĐƌŽƐƐͲ
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉƐ ƐŽ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ŶŽ ůŽŶŐĞƌ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƐƉĞĂŬ ŽĨ Ă ŶĂƚŝŽŶĂů ^ǁĞĚŝƐŚ ĂƌŵƐ
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇŽďƐĞƌǀĞƌƐĂƌĞƐƚŝůůŝŶĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚǁŚĞƚŚĞƌƚŚĞƐƚĂƚĞŚĂǀĞ
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ŝƚ ŚĂĚ ĂƐƐƵŵĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨŶĞǁĂƌŵƐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇŽƌŝĨƚŚĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐŽĨƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů
ĐŽŵƉůĞǆƌĞŵĂŝŶƐ͕ ůĞĂĚŝŶŐƚŽŽǀĞƌͲƐƉĞŶĚŝŶŐ͕ĞǆĐĞƐƐŝǀĞĂƌŵƐƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶĂŶĚŽǀĞƌͲ
ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚŝŽŶŽĨĂƌŵƐƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ϱ
,ŽǁĞǀĞƌ͕ƚŚĞĂůůŝĂŶĐĞƚŽƐŚĂƉĞƉƵďůŝĐƉŽůŝĐǇĂƌŽƵŶĚƚŚĞĚĞĨĞŶĐĞŝƐƐƵĞŚĂƐůŽƐƚ
ŝƚƐƌĞŐŝŵĞƐƚĂƚƵƐ͘dŚĂƚŝƐĂƉƌŽĐĞƐƐƚŚĂƚďĞŐƵŶĂůƌĞĂĚǇŝŶƚŚĞůĂƚĞϭϵϲϬƐĂŶĚĞĂƌůǇ
 
ϰ &Ğŵ ƌĂƉƉŽƌƚĞƌ ĨƌĊŶ ϭϵϴϴ ĊƌƐ ĨƂƌƐǀĂƌƐŬŽŵŵŝƚƚĠ͕ ^Kh ϭϵϵϬ͗ϭϬϴ͕ dŚĞ DŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ ĞĨĞŶĐĞ͕
^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϵϬ͘
ϱ'ƵŶŶĂƌůŝĂƐƐŽŶ͕^ƚĞĨĂŶ>ƂǀĠŶ͕ůĨ^ǀĞŶƐƐŽŶŽĐŚ'ƂƌĂŶWĞƌƐƐŽŶ͕ƂƌũĂŶƚŝůůƐůƵƚĞƚĨƂƌĚĞŶƐǀĞŶƐŬĂ
ĨƂƌƐǀĂƌƐŝŶĚƵƐƚƌŝŶ͕ ĂŐĞŶƐ EǇŚĞƚĞƌ Ϯϲ KĐƚŽďĞƌ ϮϬϬϵ͖ ŶŶĂ ĂŚůďĞƌŐ͕ ƌǇƚ ƌŽŵĂŶƐĞŶ ŵĞĚ
ĨƂƌƐǀĂƌƐŝŶĚƵƐƚƌŝŶ͕ǆƉƌĞƐƐĞŶϭEŽǀĞŵďĞƌϮϬϬϵ͘


Pd<KEd/EE^͕ĂǌjũͲĠƐ:ĞůĞŶŬŽƌŝŐǇĞƚĞŵĞƐdƂƌƚĠŶĞƚŝdĂŶƐǌĠŬƚƵĚŽŵĄŶǇŽƐŬƂǌůĞŵĠŶǇĞŝ͕EŽϮϬϭϮͬϭ͘
>d͕hW^d͕ϮϬϭϯ͘

ϭϯϯ
ϭϵϳϬƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐŽĨǁŚŝĐŚŚĂǀĞďĞĞŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇŽďǀŝŽƵƐ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ
ĞŶĚŽĨƚŚĞŽůĚtĂƌ͘
/Ĩ ƚŚĞh^ŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐŽŵƉůĞǆ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚǁŝƚŚ Ă ƌŽǁŽĨǁĂƌƐ
ƐƵĐŚĂƐƚŚĞ<ŽƌĞĂŶǁĂƌ͕ƚŚĞsŝĞƚŶĂŵǁĂƌ͕ƚŚĞ'ƵůĨǁĂƌƐĂŶĚ͕ŽĨ ĐŽƵƌƐĞ͕ƚŚĞŽůĚ
tĂƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶƵĐůĞĂƌ ĂƌŵƐ ƌĂĐĞ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ďĞĞŶ ŵŽƌĂůůǇ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ĚĞĂƚŚ͕
ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌŽĨŝƚ͕ ^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ ŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐŽŵƉůĞǆ ŚĂƐ ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ ŝŶ
ďƵŝůĚŝŶŐ ŝƚƐ ůĞŐŝƚŝŵĂĐǇ ŽŶ ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͕ ŶŽŶͲĂůŝŐŶŵĞŶƚ͕ ƉĞĂĐĞ ŬĞĞƉŝŶŐ ĂŶĚ ŶĂƚŝŽŶĂů
ƉƌŝĚĞ ŝŶĂĚǀĂŶĐĞĚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ďƌŽĂĚ ŝŶƚĞƌĞƐƚĂůůŝĂŶĐĞĐŽŵƉŽƐĞĚŽĨĂůůƉŽůŝƚŝĐĂů
ƉĂƌƚŝĞƐ;ĞǆĐĞƉƚƚŚĞƌĂƚŚĞƌŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚĐŽŵŵƵŶŝƐƚƉĂƌƚǇͿ͕ƐƚƌŽŶŐƐŽĐŝĂůĂĐƚŽƌƐƐƵĐŚ
ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƵŶŝŽŶƐ ĂƐ ǁĞůů Ă ǁŝĚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŚĂǀĞ ĨŽƌŵĞĚ Ă ƌĞŐŝŵĞ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ͕ ĂůŵŽƐƚ ƵŶĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͕
ƉƌŽŵŽƚĞĚƚŚĞĚŽŵĞƐƚŝĐĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇĨƌŽŵƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌĂƚůĞĂƐƚƵƉƵŶƚŝů
ƚŚĞŵŝĚͲϭϵϳϬƐ͘ZĞŵŶĂŶƚƐŽĨ ƚŚŝƐƌĞŐŝŵĞƌĞŵĂŝŶƚŽĚĂǇďƵƚĨƌŽŵϭϵϵϬŝƚŚĂƐďĞĞŶ
ƵŶĂďůĞ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ Ă ƚŚŽƌŽƵŐŚ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ ŽĨ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉŽůŝĐǇ͕ ĂƌŵĞĚ ĨŽƌĐĞƐ ĂŶĚ
ĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ϲ

dŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞ

dŚĞŶĞĞĚ ĨŽƌ Ă Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ůŽŐŝĐĂůůǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ Đŝǀŝů ƐŽĐŝĞƚǇ
ŚĂĚ ďĞĐŽŵĞ ĂŵŽƌĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ůĞŐŝƚŝŵĂƚĞ ƚĂƌŐĞƚ ŝŶǁĂƌ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ϮϬƚŚ
ĐĞŶƚƵƌǇ͘dŚĞĐŝǀŝůƐƉŚĞƌĞƐƵƉƉŽƌƚĞĚƚŚĞǁĂƌĞĨĨŽƌƚďŽƚŚŵĂƚĞƌŝĂůůǇĂŶĚŵŽƌĂůůǇĂŶĚ
ĂďĂƐŝĐĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌŚĂĚďĞĞŶƚŚĂƚƚĞƌƌŽƌďŽŵďŝŶŐŽĨ
ĐŝǀŝůŝĂŶƚĂƌŐĞƚƐĐŽƵůĚŚĂǀĞĂĚĞĐŝƐŝǀĞĞĨĨĞĐƚŽŶƚŚĞĞŶĞŵǇ͛ƐǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐƚŽĐŽŶƚŝŶƵĞ
ĨŝŐŚƚŝŶŐ͘/ŶƚŚĞĨƵůůǇŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĞĚƐŽĐŝĞƚǇƚŚĞďŽƌĚĞƌďĞƚǁĞĞŶĐŝǀŝůŝĂŶĂŶĚŵŝůŝƚĂƌǇ
ƚĂƌŐĞƚƐǁĂƐĞƌĂƐĞĚ͘ŵĂŝŶƉƌŽďůĞŵĨŽƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐďĞĐĂŵĞŚŽǁƚŽƉƌŽƚĞĐƚƚŚĞŝƌ
ĐŝƚŝǌĞŶƐ͘ dŚŝƐ ƉƌŽďůĞŵǁŽƵůĚ ďĞĞǀĞŶŵŽƌĞĂĐƵƚĞǁŝƚŚ ƚŚĞĂĚǀĞŶƚŽĨ ƚŚĞ ĂƚŽŵŝĐ
ďŽŵď͘
dŚĞ ĨŝƌƐƚĂƚƚĞŵƉƚƐ ƚŽŽƌŐĂŶŝǌĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞ ŝŶ^ǁĞĚĞŶǁĞƌĞŵĂĚĞĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ϭϵϯϬƐ͘ŶŝƌWƌŽƚĞĐƚŝŽŶƵƚŚŽƌŝƚǇ;>ƵĨƚƐŬǇĚĚƐŝŶƐƉĞŬƚŝŽŶĞŶͿǁĂƐŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚŝŶϭϵϯϳ
ĂŶĚƚŚĞƌĞŐŝŽŶĂůƐƚĂƚĞĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ;ůćŶƐƐƚǇƌĞůƐĞƌŶĂͿǁĞƌĞĐŚĂƌŐĞĚǁŝƚŚƚŚĞƚĂƐŬŽĨ
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ Ăŝƌ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶĂů ůĞǀĞů͘  ǀŽůƵŶƚĞĞƌ Ăŝƌ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ;ZŝŬƐůƵĨƚƐŬǇĚĚƐĨƂƌďƵŶĚĞƚͿǁĂƐƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇďƵŝůƚƵƉ͘ϳ
ǀĞŶ ƚŚŽƵŐŚ ^ǁĞĚĞŶ ǁĂƐ ŶŽƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƌ ƚŚĞ ^ǁĞĚŝƐŚ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĐůŽƐĞůǇŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ƚŚĞǁĂƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ :ƵƐƚ ĂƐ ƚŚĞ ƌŵĞĚ &ŽƌĐĞƐ
 
ϲWĞƌŚĂƉƐƚŚĞĚĞĐůŝŶĞŽĨƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĐŽŵƉůĞǆƐŚŽƵůĚŶŽƚďĞŽǀĞƌĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚĂŶĚŝƚĐŽƵůĚ
ďĞ ĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ŽŶůǇ ƚŚĞ ĨŽƌŵƐ ĂŶĚ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝůŝƚĂƌǇͲŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐŽŵƉůĞǆ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ
ĐŚĂŶŐĞĚ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ŽůĚ tĂƌ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂƌŵƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŚĂƐ ĨŽƵŶĚ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ͘ ůƚŚŽƵŐŚ
^ǁĞĚĞŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶǇ ŵŝůŝƚĂƌǇ ƚŚƌĞĂƚƐ ŝŶ ŝƚƐ ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ ĂŶĚ ĚĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ
^ǁĞĚĞŶ ŚĂƐ ĂůŵŽƐƚ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŝƚƐ ŵŝůŝƚĂƌǇ ĨŽƌĐĞƐ ƚŚĞ ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ ƌĞĐĞŶƚůǇ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŽ ƉƌŽĐƵƌĞ Ă ŶĞǁ
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶŽĨ^ǁĞĚŝƐŚͲŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚĨŝŐŚƚĞƌͲďŽŵďĞƌƐƚŽĂĐŽƐƚŽĨ^<ϵϬďŝůůŝŽŶ;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇhZϭϬ
ďŝůůŝŽŶͿ͘ /ƚ ĐĂŶ ƚŚƵƐďĞĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇ ĨŽƌĐĞƐŚĂǀĞ ĐŽůůĂƉƐĞĚƵŶĚĞƌ ƚŚĞǁĞŝŐŚƚŽĨ ĂŵŝůŝƚĂƌǇͲ
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĐŽŵƉůĞǆƚŚĂƚƚŚĞǇĐĂŶŶŽůŽŶŐĞƌƐƵƉƉŽƌƚ͘
ϳEzZ'͕DĂƌŝĞ͗>ƵĨƚƐŬǇĚĚŝ'ƂƚĞďŽƌŐƐŽĐŚŽŚƵƐ ůćŶϭϵϯϳͲϭϵϰϱ͙ĚĞƚĐŝǀŝůĂĨƂƌƐǀĂƌĞƚƐĨƌĂŵǀćǆƚ
ĨƂƌĞŽĐŚƵŶĚĞƌĂŶĚƌĂǀćƌůĚƐŬƌŝŐĞƚ͕>ćŶƐƐƚǇƌĞůƐĞŶŝ'ƂƚĞďŽƌŐƐŽĐŚŽŚƵƐůćŶ͕'ƂƚĞďŽƌŐ͕ϭϵϴϱ͕ϯ͘


EŝŬůĂƐ^ƚĞŶů¤Ɛ͗ƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚŝǀŝůĞĨĞŶĐĞ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨtĂƌŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƉŽƐƚͲǁĂƌ^ŽĐŝĞƚǇ

ϭϯϰ
ĂĨƚĞƌ ƚŚĞĂƚƚůĞŽĨƌŝƚĂŝŶĐŽŶĐůƵĚĞĚƚŚĂƚĂŝƌƉŽǁĞƌǁĂƐĞƐƐĞŶƚŝĂů ŝŶŵŽĚĞƌŶǁĂƌ
ŽƚŚĞƌ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ ĚƌĞǁ ƚŚĞ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ ƚŚĂƚ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ŽĨ
ĐŝǀŝůŝĂŶƐǁĞƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇŽŶĂŶĞŶƚŝƌĞůǇĚŝĨĨĞƌĞŶƚƐĐĂůĞƚŚĂŶƉƌĞǀŝŽƵƐůǇƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘
tŚŝůĞ ƚŚĞ ƌŵĞĚ &ŽƌĐĞƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĂƚŽŵŝĐ ďŽŵďƐ ŽǀĞƌ :ĂƉĂŶ ĐŽŶĐůƵĚĞĚ ƚŚĂƚ
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ŝŶŶƵĐůĞĂƌƌĞƐĞĂƌĐŚǁĞƌĞŶĞĐĞƐƐĂƌǇŝŶŽƌĚĞƌƚŽƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉ ŵŽĚĞƌŶ ǁĞĂƉŽŶƐ͕ ŽƚŚĞƌ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ ĚƌĞǁ ƚŚĞ ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ďŽŵďƐŚĞůƚĞƌƐďƵŝůƚƵƉƵŶƚŝůƚŚĞŶǁĞƌĞĐŽŵƉůĞƚĞůǇŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ͘ϴ
dŚĞ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ ŝƐ ƐŽŵĞǁŚĂƚ ŽĨ Ă ďůŝŶĚ ƐƉŽƚ ŝŶ ƚŚĞ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ϮϬƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ
^ǁĞĚĞŶ͘ϵdŚŝƐ ŝƐƌĞŵĂƌŬĂďůĞĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐƚŚĞƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇ
ĚĞĨĞŶƐĞĂŶĚ ŝƚƐ Đŝǀŝů ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǁĞƌĞ ĂƐƐŝŐŶĞĚĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞŽůĚtĂƌ͘ůů ĐŝƚŝǌĞŶƐ
ǁĞƌĞŝŶŽŶĞǁĂǇŽƌĂŶŽƚŚĞƌƚĂŬĞŶŝŶƚŽĂĐĐŽƵŶƚŝŶƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞƉůĂŶŶŝŶŐ͕ĞŝƚŚĞƌ
ĂƐƐĞƌǀŝĐĞƉĞƌƐŽŶŶĞůŽƌĂƐŝŶŶĞĞĚŽĨƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞŽĨƚŚĞǁĂƌǁĂƐƚŚĂƚĂŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐĂƐƐŝŐŶĞĚƚŽ
ƌĞǀŝĞǁƚŚĞŶĞĞĚŽĨĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞŵĞĂƐƵƌĞƐ͘dŚĞŽŵŵŝƐƐŝŽŶƉƌŽƉŽƐĞĚĂƚŚŽƌŽƵŐŚ
ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶ ϭϵϰϰ Ă ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ Đƚ ǁĂƐ ƉĂƐƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐĂůůĐŝƚŝǌĞŶƐďĞƚǁĞĞŶϭϲĂŶĚϲϱǇĞĂƌƐŽĨĂŐĞǁŚŽǁĞƌĞŶŽƚĚŽŝŶŐŵŝůŝƚĂƌǇ
ƐĞƌǀŝĐĞƚŽƉĞƌĨŽƌŵĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞƐĞƌǀŝĐĞ͘dŚĞŝƌƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶĂƵƚŚŽƌŝƚǇǁĂƐƌĞĨŽƌŵĞĚ
ĂŶĚ ŚĂĚ ŝƚƐ ŶĂŵĞ ĐŚĂŶŐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŽĂƌĚ ŽĨ ŝǀŝů ĞĨĞŶƐĞ͘ /ƚ ǁĂƐ ŶŽǁ Ă ĐŝǀŝůŝĂŶ
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇŝŶǁŚŝĐŚƚŚĞƚĂƐŬƐŽĨĐŝƚǇĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶĂŶĚĨŽƌĞƐƚĨŝƌĞƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶǁĞƌĞĂůƐŽ
ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ϭϬ
dŚĞǁĂƌĂůƐŽƐƉƵƌƌĞĚĂĨƌĞŶǌŝĞĚĞǆƉĂŶƐŝŽŶŽĨďŽŵďƐŚĞůƚĞƌĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘dŚĞ
ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ Đƚ ŽĨ ϭϵϰϰ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŵŵŽŶ ĂŶĚ ƉƌŝǀĂƚĞ ďŽŵď
ƐŚĞůƚĞƌƐ͘ ŽŵŵŽŶ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌƐ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ
ĂŶĚ ǁĞƌĞ ƐƵƉƉŽƐĞĚ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕ ĐŝǀŝůŝĂŶƐ ǁŚŽ ŚĂĚ ůŽƐƚ
ƚŚĞŝƌŚŽŵĞ͕ƚƌĂǀĞůĞƌƐĞƚĐ͘WƌŝǀĂƚĞďŽŵďƐŚĞůƚĞƌƐǁĞƌĞƚŚĞƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇŽĨĞĂĐŚ
ĂŶĚĞǀĞƌǇŽǁŶĞƌŽĨĂďƵŝůĚŝŶŐŝĨƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞƉůĂŶŶŝŶŐƐŽƌĞƋƵŝƌĞĚ͕ǁŚŝĐŚŝƚ
ĚŝĚ ŝŶ Ăůů ƵƌďĂŶ ĂƌĞĂƐ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϮϬϬ ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘ ^ŚĞůƚĞƌ ƐƉĂĐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚƐŽƚŚĂƚĂůůƉĞŽƉůĞƚŚĂƚĐŽƵůĚďĞĞǆƉĞĐƚĞĚƚŽƐƚĂǇ ŝŶƚŚĞďƵŝůĚŝŶŐĂůƐŽ
ŚĂĚƉůĂĐĞŝŶƚŚĞƐŚĞůƚĞƌ͘ϭϭ
 
ϴ dŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ŽĨ ĂĚĂƉƚŝŶŐ ƚŚĞ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ƉůĂŶŶŝŶŐ ƚŽ ŶƵĐůĞĂƌ ƚŚƌĞĂƚƐǁĂƐ ĚĞĂůƚ
ǁŝƚŚ ďǇ ƚŚĞ ϭϵϰϴ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ŽŶ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌƐ͗ ^ŬǇĚĚƐƌƵŵ Ċƚ ĐŝǀŝůďĞĨŽůŬŶŝŶŐĞŶ͗
ďĞƚćŶŬĂŶĚĞ ĂǀŐŝǀĞƚ Ăǀ ϭϵϰϴ ĊƌƐ ƐŬǇĚĚƐƌƵŵƐƵƚƌĞĚŶŝŶŐ͘ /ŶƌŝŬĞƐĚĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞƚ͕ ^ƚŽĐŬŚŽůŵ ϭϵϱϬ͘ ^Kh
ϭϵϱϬ͗ϭϯ͘/ŶƌŝŬĞƐĚĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞƚ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϱϬ͘
ϵdŚĞŽŶůǇƐĐŚŽůĂƌůǇůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƚŚĂƚĞǆŝƐƚƐŝƐĂĨĞǁĂƌƚŝĐůĞƐĚĞĂůŝŶŐǁŝƚŚƚŚĞĐƵůƚƵƌĂůĂƐƉĞĐƚƐĂŶĚƚŚĞ
ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ŵĞŶƚĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŽůĚ tĂƌ͘ ZKEYh/^d͕ DĂƌŝĞ͗ hƚƌǇŵŶŝŶŐ ŝ ĨŽůŬŚĞŵŵĞƚ͘ <ĂůůĂ ŬƌŝŐĞƚ͕
ǀćůĨćƌĚƐŝĚǇůůĞŶ ŽĐŚ ĚĞŶ ƐǀĞŶƐŬĂ ĐŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐŬƵůƚƵƌĞŶ ϭϵϲϭ /E͗ ,ŝƐƚŽƌŝƐŬ ƚŝĚƐŬƌŝĨƚ ϮϬϬϴ͗ϯ ;ϮϬϬϴĂͿ͖
ZKEYs/^d͕DĂƌŝĞ͗sŝ ŐĊƌ ƵŶĚĞƌ ũŽƌĚĞŶ͘ <ĂůůĂ ŬƌŝŐĞƚŵƂƚĞƌ ĨŽůŬŚĞŵŵĞƚ ŝ ƐǀĞŶƐŬ ĐŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐĨŝůŵ /E͗
,>/E'͕ƌŝŬ ĂŶĚ :PE^^KE͕DĂƚƐ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗sćůĨćƌĚƐďŝůĚĞƌ͘ ^ǀĞŶƐŬ ĨŝůŵƵƚĂŶĨƂƌďŝŽŐƌĂĨĞŶ͕ ^ƚĂƚĞŶƐ ůũƵĚͲ
ŽĐŚ ďŝůĚĂƌŬŝǀ͕ ^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ ϮϬϬϴ͕ ϭϲϲͲϭϴϭ͖ ZKEYs/^d͕DĂƌŝĞ͗Ğƚ ďĞĨćƐƚĂ ĨŽůŬŚĞŵŵĞƚ͘ <Ăůůƚ ŬƌŝŐ ŽĐŚ
ǀĂƌŵ ǀćůĨćƌĚ ŝ ƐǀĞŶƐŬ ĐŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐŬƵůƚƵƌ /E͗ :ZE<͕ DĂŐŶƵƐ ;ĞĚ͘Ϳ͗ &ƌĞĚ ŝ ƌĞĂůƉŽůŝƚŝŬĞŶƐ ƐŬƵŐŐĂ͕
^ƚƵĚĞŶƚůŝƚƚĞƌĂƚƵƌ͕>ƵŶĚ͕ϮϬϬϵ͗ϭϲϵͲϭϵϳ͖ZKEYs/^d͕DĂƌŝĞ͗KŵŬƌŝŐĞƚŬŽŵŵĞƌƚŝůůŝƚƚŚĞŵ/E͗/ŬĂƌŽƐ͗
&ůǇŐǀĂƉĞŶŵƵƐĞŝĊƌƐďŽŬϮϬϬϵ͕&ůǇŐǀĂƉĞŶŵƵƐĞƵŵ͕>ŝŶŬƂƉŝŶŐ͕ϮϬϭϬ͕ϵϭͲϭϬϯ͘
ϭϬ ^ŬǇĚĚƐƌƵŵ͘ ĞƚćŶŬĂŶĚĞ ĂǀŐŝǀĞƚ Ăǀ ϭϵϲϵ ĊƌƐ ƐŬǇĚΨĚƐƌƵŵƐƵƚƌĞĚŶŝŶŐ͕ ^Kh ϭϵϳϮ͗ ϱϬ͘ ůůŵćŶŶĂ
&ƂƌůĂŐĞƚ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϳϮ͗ϰϰ͘
ϭϭ/ďŝĚ͘ϰϱ͘


Pd<KEd/EE^͕ĂǌjũͲĠƐ:ĞůĞŶŬŽƌŝŐǇĞƚĞŵĞƐdƂƌƚĠŶĞƚŝdĂŶƐǌĠŬƚƵĚŽŵĄŶǇŽƐŬƂǌůĞŵĠŶǇĞŝ͕EŽϮϬϭϮͬϭ͘
>d͕hW^d͕ϮϬϭϯ͘

ϭϯϱ
dŚĞĂĐƚǁĂƐŶŽƚƌĞƉĞĂůĞĚĂƚ ƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞǁĂƌ͘ǀĞŶŝĨƚŚĞďƵŝůĚŝŶŐŽĨďŽŵď
ƐŚĞůƚĞƌƐǁĞƌĞŶŽůŽŶŐĞƌĞŶĨŽƌĐĞĚ͕ƚŚĞĂĐƚďĞĐĂŵĞĂŶŽƌŵĨŽƌƚŚĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚŽĨ
Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘ ^ŚĞůƚĞƌƐŶŽ ůŽŶŐĞƌŚĂĚ ƚŽďĞ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ŝŶ ĂůƌĞĂĚǇ
ĞǆŝƐƚŝŶŐ ďƵŝůĚŝŶŐƐ ďƵƚ ƚŚĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ Đƚ ǁĞƌĞ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ďƵŝůĚŝŶŐ ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘ϭϮ  ŶĂƚŝŽŶͲǁŝĚĞ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌ ƐǇƐƚĞŵ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ
ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐŵŽƐƚŽĨ ƚŚĞĐŽƵŶƚƌǇ͛ƐϳͲϴŵŝůůŝŽŶ ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐǁĂƐƚŚƵƐ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ
ĐŝǀŝůŝĂŶƉůĂŶŶŝŶŐĂŶĚďƵŝůƚƵƉĚƵƌŝŶŐƉĞĂĐĞƚŝŵĞ͘
dŚĞ ŶƵĐůĞĂƌ ĂƚƚĂĐŬƐ ĂŐĂŝŶƐƚ :ĂƉĂŶ ƉƌŽŵƉƚĞĚ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƚŽ ƌĞƚŚŝŶŬ ŶŽƚ
ŽŶůǇƚŚĞŶĂƚŝŽŶ͛ƐŵŝůŝƚĂƌǇƉůĂŶŶŝŶŐďƵƚĂůƐŽƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞŵĞĂƐƵƌĞƐƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ
ƐŽĨĂƌ͘ŶĞǁŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚŝŶϭϵϰϴǁŝƚŚƚŚĞƉƵƌƉŽƐĞƚŽ
ƌĞǀŝĞǁƚŚĞƋƵĞƐƚŝŽŶŽĨŚŽǁƚŚĞĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞŽĨƚŚĞŶĞǁǁĞĂƉŽŶƐǁŽƵůĚĂĨĨĞĐƚƚŚĞ
Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ͘ dŚĞ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĐŽŶĐůƵĚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŚĞůƚĞƌƐďƵŝůƚ ƐŽ
ĨĂƌǁĞƌĞƚŽƚĂůůǇŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞĨŽƌƚŚĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶŽĨĐŝƚŝǌĞŶƐŝŶƚŚĞŶƵĐůĞĂƌĂŐĞ͘tŚĂƚ
ŚĂĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ďĞĞŶ ůĂďĞůĞĚ ͚ŶŽƌŵĂů ƐŚĞůƚĞƌƐ͛ ǁĞƌĞ ƌĞͲĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ ĂƐ ͚ŚŽƵƐĞ
ƐŚĞůƚĞƌƐ͛ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨĞǁ ƐŚĞůƚĞƌƐ ƚŚĂƚ ŚĂĚ ƵƉ ƵŶƚŝů ƚŚĞŶ ďĞĞŶ ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ ĂƐ ͚ĨƵůů
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƐŚĞůƚĞƌƐ͛ ǁĞƌĞ ƌĞͲůĂďĞůĞĚ ͚ŶŽƌŵĂů ƐŚĞůƚĞƌƐ͛͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨƵůů
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ ƐŚĞůƚĞƌƐ ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ďĞ ďƵŝůƚ ŝŶ ƌŽĐŬ ďĞůŽǁ ŐƌŽƵŶĚ͘ &Žƌ ĞĐŽŶŽŵŝĐ
ƌĞĂƐŽŶƐƐƵĐŚƐŚĞůƚĞƌƐŚĂĚƚŽďĞƌĞůĂƚŝǀĞůǇůĂƌŐĞǁŝƚŚĂŶĂďŝůŝƚǇƚŽƐŚĞůƚĞƌďĞƚǁĞĞŶ
Ϯ͕ϯϬϬĂŶĚϭ͕ϬϬϬƉĞƌƐŽŶƐ͘^ŚĞůƚĞƌƐƐŚŽƵůĚŶŽƚŽŶůǇďĞĂďůĞƚŽƉƌŽƚĞĐƚƉĞŽƉůĞĚƵƌŝŶŐ
ĂŶ ŽŶŐŽŝŶŐ ĂƚƚĂĐŬ ďƵƚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ŚŽƵƐĞ ƚŚĞŵ ĨŽƌ ůŽŶŐĞƌ ƉĞƌŝŽĚƐ͕ ƚŽ ƐƚŽƌĞ
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐĂŶĚƚŽĨŝůƚƌĂƚĞĂŝƌĂŶĚǁĂƚĞƌ͘ /ŶƚĂƌŐĞƚĂďůĞĂƌĞĂƐŶŽŽŶĞƐŚŽƵůĚŚĂǀĞĂ
ůŽŶŐĞƌĚŝƐƚĂŶĐĞƚŚĂŶϰϬϬŵĞƚĞƌƐƚŽƚŚĞŶĞĂƌĞƐƚƐŚĞůƚĞƌ͘ϭϯ
dŚĞ ϭϵϱϭ ƌĞǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ Đƚ ǁĂƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĨŝŶĚŝŶŐƐ ŽĨ ƚŚĞ
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶďƵƚƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐŽĨƚŚĞĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶǁĞƌĞƐŽĨĂƌͲƌĞĂĐŚŝŶŐƚŚĂƚƚŚĞǇ
ǁĞƌĞĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇŝŵƉŽƐƐŝďůĞƚŽĨŽůůŽǁ͘&ƵůůƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐŚĞůƚĞƌƐǁĞƌĞƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚďƵƚ
ǁĞƌĞŵĂŝŶůǇĚŝƌĞĐƚĞĚƚŽƚŚĞĐĞŶƚƌĂůƉĂƌƚƐŽĨƚŚĞďŝŐŐĞƌĐŝƚŝĞƐ͘dŚĞŵĂŝŶƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ
ǁĂƐ ƉůĂĐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ƉƌŽƉĞƌƚǇ ŽǁŶĞƌƐ͘ dŚĞ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ƐŝŵƉůǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ďƵŝůĚŝŶŐ ƉůĂŶƐ ĂŶĚ ďƵŝůĚŝŶŐ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
ĂŶĚĂƐƚŚĞƉƵďůŝĐďƵŝůĚŝŶŐƐĂŶĚƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂůďůŽĐŬƐŽĨƚŚĞǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞǁĞƌĞĞƌĞĐƚĞĚ͕
ƐŽǁĞƌĞƚŚĞďŽŵďƐŚĞůƚĞƌƐǇƐƚĞŵŽĨƚŚĞ͚ǁĂƌĨĂƌĞƐƚĂƚĞ͛͘ϭϰ
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌ ƐǇƐƚĞŵ ĞŶǀŝƐŝŽŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ϭϵϰϴ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌ
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶǁĂƐŶĞǀĞƌ ĨƵůůǇ ƌĞĂůŝǌĞĚ͘ dŚĞĞĂƌůǇƉůĂŶŶŝŶŐǁĂƐďĂƐĞĚƵƉŽŶ ůŝŵŝƚĞĚ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐŽĨŶƵĐůĞĂƌǁĂƌĨĂƌĞĨƌŽŵƚŚĞĞŶĚŽĨƚŚĞ^ĞĐŽŶĚtŽƌůĚtĂƌ͘/ŶƚŚĞŵŝĚ
ϭϵϱϬƐ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ŶƵĐůĞĂƌ ǁĞĂƉŽŶƐ ŵĂĚĞ ŝƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ƌĞĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐŽĨƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞ͘WƌŽƚĞĐƚŝŶŐĐŝƚŝǌĞŶƐǁŝƚŚŝŶŶƵĐůĞĂƌƚĂƌŐĞƚĂďůĞƵƌďĂŶ
ĐĞŶƚĞƌƐǁĂƐĚĞĞŵĞĚŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘ŵƉŚĂƐŝƐǁĂƐ ŝŶƐƚĞĂĚƉůĂĐĞĚŽŶĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶĂŶĚ
ƌĞůŽĐĂƚŝŽŶ͘ /Ŷ ϭϵϳϮ ƌŽƵŐŚůǇ ϰ͕ϱ ŵŝůůŝŽŶ ďŽŵď ƐŚĞůƚĞƌ ƉůĂĐĞƐ ĞǆŝƐƚĞĚ ĨŽƌ Ă
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ Đ͘ ĞŝŐŚƚ ŵŝůůŝŽŶ͘ KŶůǇ ϱϳ͕ϬϬϬ ŽĨ ƚŚĞŵ ǁĞƌĞ ĨƵůů ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƌŽĐŬ
ƐŚĞůƚĞƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞƐĞ ǁĞƌĞ ůŽĐĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞŶƚĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ůĂƌŐĞƐƚ ĐŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ
 
ϭϮ/ďŝĚ͘ϰϲ͘
ϭϯ ^ŬǇĚĚƐƌƵŵ ĨƂƌ ĐŝǀŝůďĞĨŽůŬŶŝŶŐĞŶ͗ ďĞƚćŶŬĂŶĚĞ ĂǀŐŝǀĞƚ Ăǀ ϭϵϰϴ ĊƌƐ ƐŬǇĚĚƐƌƵŵƐƵƚƌĞĚŶŝŶŐ͕ ^Kh
;ϭϵϱϬͿ͗ϭϯ͕EŽƌƐƚĞĚƚ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϱϬ͘
ϭϰ^Kh;ϭϵϳϮͿ͗ϱϬ͗ϰϲͲϱϬ͘


EŝŬůĂƐ^ƚĞŶů¤Ɛ͗ƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚŝǀŝůĞĨĞŶĐĞ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨtĂƌŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƉŽƐƚͲǁĂƌ^ŽĐŝĞƚǇ

ϭϯϲ
ǁĞƌĞ ƉůĂŶŶĞĚ ƚŽ ŚŽƵƐĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ǁŝƚŚ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ĚƵƚŝĞƐ ƚŚĂƚ ĐŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ
ƌĞůŽĐĂƚĞĚ͘ϭϱ
dŚĞŝǀŝůĞĨĞŶĐĞǁĂƐŶŽƚũƵƐƚĂƋƵĞƐƚŝŽŶŽĨďŽŵďƐŚĞůƚĞƌƐ͘KŶƚŚĞĐĞŶƚƌĂůůĞǀĞů
ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶƐĞ ŽĂƌĚ ƚŚĂƚ ĂĐƚĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ KŶ ƚŚĞ
ƌĞŐŝŽŶĂůůĞǀĞůĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞŝƐƐƵĞƐǁĞƌĞŚĂŶĚůĞĚďǇƚŚĞĐŽƵŶƚǇĐŽƵŶĐŝůƐĂŶĚŽŶƚŚĞ
ůŽĐĂů ůĞǀĞů ƚŚĞŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐǁŚĞƌĞ ĐŚĂƌŐĞĚǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞĨĞŶƐĞ ƚĂƐŬ͘ /Ŷ ƚŚĞ ůĂƚƚĞƌ
ŚĂůĨŽĨƚŚĞϭϵϱϬƐƚŚĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞǁĂƐƚŚŽƌŽƵŐŚůǇƌĞǀŝĞǁĞĚďǇ
ƚǁŽŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂůĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ͘dŚĞŝƌƌĞƐƵůƚƐǁĞƌĞƉƵďůŝƐŚĞĚŝŶϭϵϱϴĂŶĚďĂƐĞĚŽŶ
ƚŚĞŝƌ ƉƌŽƉŽƐĂůƐ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ ǁĂƐ ƉƌŽĨŽƵŶĚůǇ ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ǇĞĂƌƐ͘ϭϲ dŚĞŶƵŵďĞƌŽĨ ϯϱϮ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞĂƌĞĂƐǁĂƐ ƌĞĚƵĐĞĚ ƚŽϭϭϰ͘ ůŽĐĂů Đŝǀŝů
ĚĞĨĞŶĐĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ŝŶƐƚŝƚƵƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ĞǀĞƌǇ ƐƵĐŚ ĂƌĞĂ͕ ĐŽŵƉŽƐĞĚ ŽĨ Ɛŝǆ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐĞƌǀŝĐĞďƌĂŶĐŚĞƐ͘KŶ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶĂů ůĞǀĞů ϮϮŵŽďŝůĞ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ ƐƵƉƉŽƌƚ
ĐŽƌƉƐ͛ǁĞƌĞĨŽƌŵĞĚ͘ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞĞĚƵĐĂƚŝŽŶĐĞŶƚĞƌǁĂƐĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ
ĨŽƌŚŝŐŚĞƌ ĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞŽĨĨŝĐĞƌƐǁŚŽǁĞƌĞ ƐƵƉƉŽƐĞĚ ƚŽďĞĞĚƵĐĂƚĞĚ ĨŽƌϲϬĚĂǇƐ͘
>ŽǁĞƌ ŽĨĨŝĐĞƌƐ ǁĞƌĞ ƚŽ ďĞ ĞĚƵĐĂƚĞĚ ůŽĐĂůůǇ ĂŶĚ ǁĞƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ϯϬ ĚĂǇƐ ŽĨ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ϭϳdŚĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĨŽƌŚŽŵĞƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶǁĂƐĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚŽďƐŽůĞƚĞŝŶƚŚĞ
ŶĞǁ͕ ǁĞůů ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ ĂŶĚ ǁĞůů ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ͕ ĂŶĚ ǁĂƐ ĂďŽůŝƐŚĞĚ͘ dŚĞ
ƉƌĞǀŝŽƵƐĚƵƚŝĞƐŽĨĞƐƉŝŽŶĂŐĞĂŶĚƐĂďŽƚĂŐĞĐŽŶƚƌŽůǁĞƌĞƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚƚŽƚŚĞƉŽůŝĐĞ͘
dŚĞŶĞǁĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞǁĂƐƚŽŚĂǀĞƐƚƌŝĐƚůǇĐŝǀŝůŝĂŶĚƵƚŝĞƐ͘dŚĞŶĞǁŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶǁĂƐ
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚƚŽĐŽƐƚ^<ϳϲŵŝůůŝŽŶƉĞƌǇĞĂƌĨŽƌƚŚĞŶĞǆƚƚĞŶǇĞĂƌƐŽƵƚŽĨǁŚŝĐŚŵŽƌĞ
ƚŚĂŶŚĂůĨǁĂƐĂůůŽĐĂƚĞĚƚŽƚŚĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶŽĨďŽŵďƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐŚĞůƚĞƌƐ͘ϭϴ
dŚĞ Ɛŝǆ ďƌĂŶĐŚĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ĞǀĞƌǇ ůŽĐĂů Đŝǀŝů
ĚĞĨĞŶĐĞ ĂƌĞĂ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ŽŵŵĂŶĚ ŽƌƉƐ ;ůĞĚŶŝŶŐƐŬĊƌĞŶͿ͕ǁŚŽƐĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ǁĂƐ ƚŽ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞĂŶĚǁŚŝĐŚĂŵŽƵŶƚĞĚƚŽϰϰ͕ϴϬϬƉĞƌƐŽŶƐ ŝŶϭϵϲϴ͖ƚŚĞ
ZĞƐĐƵĞ ŽƌƉƐ ǁŚŝĐŚ ǁĂƐ ĐŽŵƉŽƐĞĚ ŽĨ ŵĞĐŚĂŶŝǌĞĚ ƵŶŝƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ
ĐůĞĂƌŝŶŐǁƌĞĐŬĂŐĞ;ϯϭ͕ϬϬϬͿ͖ƚŚĞ&ŝƌĞŽƌƉƐǁŚŝĐŚǁĂƐĐŽŵƉŽƐĞĚŽĨƉĞĂĐĞͲƚŝŵĞĨŝƌĞ
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ ďǇ ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ĂŶĚ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ;ϱϯ͕ϰϬϬͿ͖ ƚŚĞ
DĞĚŝĐĂů ŽƌƉƐ ǁŚŽƐĞ ƚĂƐŬ ŝƚ ǁĂƐ ƚŽ ďƵŝůĚ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ĂŶĚ ƚŽ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ
ŝŶũƵƌĞĚ ƚŽ ƌĞŐƵůĂƌ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ;ϯϵ͕ϬϬϬͿ͖ ƚŚĞ WƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ ŽƌƉƐ ǁŚŝĐŚ ǁĂƐ ĐŚĂƌŐĞĚ
ǁŝƚŚƚŚĞƚĂƐŬŽĨŶƵĐůĞĂƌĚĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶĂŶĚƚŽĂƐƐŝƐƚŝŶĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ;ϮϬ͕ϬϬϬͿ͖ĂŶĚ
ƚŚĞ'ƵĂƌĚŽƌƉƐǁŚŝĐŚǁĂƐĂŶĂƌŵĞĚďƌĂŶĐŚǁŝƚŚƉŽůŝĐĞĚƵƚŝĞƐ;ϯϲ͕ϬϬϬͿ͘ůůŝŶĂůů
ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ϭϵϲϬ͛Ɛ ĂŵŽƵŶƚĞĚ ƚŽ ďĞƚǁĞĞŶ ϮϬϬ͕ϬϬϬ ĂŶĚ ϯϬϬ͕ϬϬϬ
ƉĞƌƐŽŶƐŽƌŐĂŶŝǌĞĚůŽĐĂůůǇĂŶĚŝŶŵŽďŝůĞĐŽƌƉƐƵŶŝƚƐ͘ϭϵ
/ƚŚĂƐďĞĞŶĂƌŐƵĞĚƚŚĂƚĐŝǀŝůĚĞĨĞŶƐĞƉůĂŶƐǁĞƌĞƉĂƉĞƌǁŽƌŬ;ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇͿŶĞǀĞƌ
ƚŽůĞĂǀĞƚŚĞĚĞƐŬƐŽŶǁŚŝĐŚƚŚĞǇǁĞƌĞǁƌŝƚƚĞŶ͘ϮϬtŚŝůĞƚŚĞƌĞŵŝŐŚƚďĞƐŽŵĞƚƌƵƚŚ
 
ϭϱ/ďŝĚ͘ϱϬ͘
ϭϲ ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐƵƚďŝůĚŶŝŶŐĞŶ͘ ǀŐŝǀĞƚ Ăǀ ƐćƌƐŬŝůƚ ƚŝůůŬĂůůĂĚ ƐĂŬŬƵŶŶŝŐ͕ ^Kh ϭϵϱϴ͗ϭϮ͕
/ŶƌŝŬĞƐĚĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞƚ͕ ^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ ϭϵϱϴ͖ ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌĞƚƐ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ ,ƵǀƵĚďĞƚćŶŬĂŶĚĞ ĂǀŐŝǀĞƚ Ăǀ
ϭϵϱϯĊƌƐĐŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐƵƚƌĞĚŶŝŶŐ͕^Khϭϵϱϴ͗ϭϯ͕/ŶƌŝŬĞƐĚĞƉĂƌƚĞŵĞŶƚĞƚ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϱϴ͘
ϭϳ<͕<Ƶƌƚ͗ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌĞƚ͘ƚƚƐŬǇĚĚĂŽĐŚƌćĚĚĂůŝǀ͘ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐƐƚǇƌĞůƐĞŶ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϭϵϲϴ͗ϳ͕ϭϭͲϭϯ͘
ϭϴ^Kh;ϭϵϱϴͿ͗ϭϯ͗ϴϬ͘
ϭϵ<͕<Ƶƌƚ͗ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌĞƚ͘ƚƚƐŬǇĚĚĂŽĐŚƌćĚĚĂůŝǀ͕ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐƐƚǇƌĞůƐĞŶ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵϭϵϲϴ͗ϭϴͲϯϬ͘
ϮϬ ZKEYs/^d ;ϮϬϬϴĂͿ͗ ϰϱϲ͘ 'ZZ/^KE͕ ĞĞ͗ ƌĂĐŝŶŐ ĨŽƌ ƌŵĂŐĞĚĚŽŶ͘tŚǇ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ŶĞǀĞƌ


Pd<KEd/EE^͕ĂǌjũͲĠƐ:ĞůĞŶŬŽƌŝŐǇĞƚĞŵĞƐdƂƌƚĠŶĞƚŝdĂŶƐǌĠŬƚƵĚŽŵĄŶǇŽƐŬƂǌůĞŵĠŶǇĞŝ͕EŽϮϬϭϮͬϭ͘
>d͕hW^d͕ϮϬϭϯ͘

ϭϯϳ
ŝŶƐƵĐŚĂƐƚĂƚĞŵĞŶƚʹĂƚůĞĂƐƚĨŽƌĐŽƵŶƚƌŝĞƐƚŚĂƚĚŝĚŶŽƚƐƉĞŶĚŵƵĐŚŽŶƚŚĞŝƌĐŝǀŝů
ĚĞĨĞŶĐĞƐƵĐŚĂƐƚŚĞh͘^͘ĂŶĚƚŚĞh͘<͘ʹ^ǁĞĚŝƐŚĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐŵĂĚĞƚŚĞŝƌŽƵƚŵŽƐƚŝŶ
ŽƌĚĞƌƚŽƚĞƐƚĂŶĚƉƵƚŝŶƚŽƉƌĂĐƚŝĐĞƚŚĞŶĞǁŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƚŚĞǇŚĂĚďƵŝůƚ͘ǀĞƌǇǇĞĂƌ
ƚŚĞ EĂƚŝŽŶĂů ĞĨĞŶĐĞ ŽůůĞŐĞ ŚĞůĚ ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ƚŽƉ ůĞǀĞů ĐŝǀŝůŝĂŶ
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ůĞĂĚĞƌƐ ĂŶĚ ƉŽůŝƚŝĐĂů ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬĞƌƐ ǁĞƌĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ǁĂƌͲ
ƚŝŵĞƚĂƐŬƐďǇǁĂǇŽĨƌŽůĞƉůĂǇŝŶŐ͘Ϯϭ^ƚĂƌƚŝŶŐŝŶϭϵϱϴĂƌŽǁŽĨĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶĞǆĞƌĐŝƐĞƐ
ǁĞƌĞ ŚĞůĚ ŝŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ^ǁĞĚŝƐŚ ĐŝƚŝĞƐ͘ dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ǁĂƐ ƚŽ ƚĞƐƚ ƚŚĞ ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂŶĚƚŽƉƌĞƉĂƌĞďŽƚŚƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶĂŶĚƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞƉĞƌƐŽŶŶĞů
ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ƚĂƐŬƐ͘dƌŽůůŚćƚƚĂŶͬsćŶĞƌƐďŽƌŐǁĂƐĞǀĂĐƵĂƚĞĚ ŝŶϭϵϱϴ͕ sćƐƚĞƌĊƐ ŝŶ ϭϵϲϬ͕
^ƚŽĐŬŚŽůŵŝŶϭϵϲϭĂŶĚDĂůŵƂŝŶϭϵϲϮ͘^ƚŽĐŬŚŽůŵĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶƉƌŝůϮϯ͕ϭϵϲϭǁĂƐ
ŚĂŝůĞĚĂƐƚŚĞŵŽƐƚĂŵďŝƚŝŽƵƐĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶĞǆĞƌĐŝƐĞĞǀĞƌƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘^ŽŵĞϮϮϱ͕ϬϬϬ
ĐŝƚŝǌĞŶƐ ǁĞƌĞ ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ďƵƚ ƉƌŽďĂďůǇ ŶŽƚ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯϬ͕ϬϬϬ ĂĐƚƵĂůůǇ
ĞǀĂĐƵĂƚĞĚƚŚĞĐŝƚǇƚŽĂŶƵŵďĞƌŽĨƌĞĐĞƉƚŝŽŶƉŽŝŶƚƐĂƌŽƵŶĚ^ƚŽĐŬŚŽůŵǁŚĞƌĞƚŚĞǇ
ǁĞƌĞŐƌĞĞƚĞĚďǇĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞǁŽƌŬĞƌƐĂŶĚǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘dŚĞĞǆĞƌĐŝƐĞǁĂƐƌĞŐĂƌĚĞĚ
ďǇ ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇŽďƐĞƌǀĞƌƐ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ ĂƐ Ă ĨŝĂƐĐŽŽƌ ĂƐ Ă ŐƌĞĂƚ ƐƵĐĐĞƐƐ͘tŚŝůĞ
ĐƌŝƚŝĐĂůŵĞĚŝĂƌĞŐĂƌĚĞĚŝƚĂƐƚŽŽŵƵĐŚŽĨĂ^ƵŶĚĂǇƉŝĐŬͲŶŝĐŬǁŝƚŚŽƵƚĂŶǇƐĞŶƐĞŽĨ
ŝŵƉĞŶĚŝŶŐĚŝƐĂƐƚĞƌ͕ŵŝůŝƚĂƌǇĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ ĐƌŝƚŝĐŝǌĞĚ ŝƚďĞĐĂƵƐĞ ĂŚŝŐŚĚĞŐƌĞĞŽĨ ƚŚĞ
ŵĂůĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŚĂĚǁĂƌͲƚŝŵĞŵŝůŝƚĂƌǇ ĚƵƚŝĞƐ ĂŶĚǁŽƵůĚŵŽƐƚ ůŝŬĞůǇ ďĞ ĂďƐĞŶƚ
ĨƌŽŵƚŚĞĐĂƉŝƚĂůŝŶĐĂƐĞŽĨĂƌĞĂůĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ϮϮ
WĂƌĂůůĞů ƚŽ ƚŚĞ ŶĂƚŝŽŶĂů Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕ Ă ǀŽůƵŶƚĞĞƌ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ďƵŝůƚ ƵƉ͘ /Ŷ ϭϵϯϳ Ă ƐƚĂƚĞ ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ ůŽĐĂů Đŝǀŝů
ĚĞĨĞŶĐĞƵŶŝƚƐƐŚŽƵůĚďĞƵŶŝƚĞĚƚŽĨŽƌŵĂŶĂƚŝŽŶĂůŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŝŶŽƌĚĞƌƚŽĂĐŚŝĞǀĞ
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ͘dŚĞŽƌŝŐŝŶĂůƉƵƌƉŽƐĞŽĨƚŚĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶǁĂƐĂŝƌƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
ďƵƚ ŝŶ ϭϵϰϱ ŝƚǁĂƐ ƌĞŶĂŵĞĚ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶƐĞ hŶŝŽŶ ;ŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐĨƂƌďƵŶĚĞƚͿ͘ Ǉ
ƚŚĞŶ ŝƚ ŚĂĚ Ϭ͘ϲŵŝůůŝŽŶŵĞŵďĞƌƐ ;ŽƵƚ ŽĨ Ă ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŝƚƚůĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ƐĞǀĞŶ
ŵŝůůŝŽŶͿ͘dŚĞƚĂƐŬƐŽĨƚŚĞŝǀŝůĞĨĞŶĐĞhŶŝŽŶǁĞƌĞƉŽƉƵůĂƌůǇůĂďĞůĞĚ͗ͣƚŚĞďƵĐŬĞƚ͕
ƚŚĞƐŚŽǀĞů͕ƚŚĞƐƉŽŶŐĞĂŶĚƚŚĞƐĂŶĚďŽǆ͘͟&ŽĐƵƐǁĂƐƉůĂĐĞĚŽŶƚŚĞĚƵƚŝĞƐŽĨĨŝƌĞͲ
ĨŝŐŚƚŝŶŐ͕ ƌĞƐĐƵĞ͕ ďůĂĐŬͲŽƵƚ͕ ĂŶĚ ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ͘ /Ŷ ƉĞĂĐĞ ƚŝŵĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐǁĞƌĞƚŽŝŶĨŽƌŵĂŶĚĞĚƵĐĂƚĞƚŚĞƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘Ϯϯ
&ƌŽŵ ϭϵϰϱ ŽŶǁĂƌĚƐ ƚŚĞ ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ ĨŝŐƵƌĞƐ ŽĨ ƚŚĞ hŶŝŽŶ ĚǁŝŶĚůĞĚ͘ dŚĞ
ƐƚĂƚĞ͛ƐŝŶĐƌĞĂƐĞĚƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇĨŽƌƚŚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞĂŶĚƚŚĞ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂůŝƐĂƚŝŽŶŽĨ
ŶĂƚŝŽŶĂůĐŝǀŝůĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐĂŶĚĞƌĞĐƚŝŽŶŽĨƚŚĞƐƚĂƚĞĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞϭϵϱϬŵĂĚĞƚŚĞǀŽůƵŶƚĞĞƌĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞƐŽŵĞǁŚĂƚƐƵƉĞƌĨůƵŽƵƐ͘dŚĞƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ
ƚŚĂƚ ĨŝƌĞͲĨŝŐŚƚŝŶŐ ĂŶĚďůĂĐŬŽƵƚƐǁŽƵůĚŶŽƚďĞ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ŝŶ ĂŶƵĐůĞĂƌǁĂƌ ĂŶĚ ƚŚĞ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ƐŚŝĨƚ ĨƌŽŵ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ƚŚŝƐ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ϭϵϲϬƐ ƚŚĞ ŝǀŝů ĞĨĞŶĐĞ hŶŝŽŶ ĨŽƵŶĚ Ă ŶĞǁ ƌĂŝƐŽŶ Ě͛ġƚƌĞ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ůĂďĞů ͚ƐĞůĨͲ
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͛͘ ŝƚŝǌĞŶƐ ǁĞƌĞ ŶŽǁ ĞĚƵĐĂƚĞĚ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĨƌŽŵ Ăůů ŚĂǀŽĐƐ͕
ŶŽƚŽŶůǇ ŝŶƚŝŵĞƐŽĨǁĂƌ͘ǀĞŶŝĨĂƌĞŶĞǁĞĚŝŶƚĞƌĞƐƚ ĨŽƌƐĞůĨͲĚĞĨĞŶĐĞǁĂƐĞǀŝĚĞŶƚ
   
ǁŽƌŬĞĚ͕EĞǁzŽƌŬϮϬϬϲ͘
Ϯϭ 'Z/͕ :ŽŚĂŶ͗ Ŷ ŝŶƌĞ ĂŶŐĞůćŐĞŶŚĞƚ ĨƂƌ Ĩƌŝƚƚ ƚĂŶŬĞƵƚďǇƚĞ͗ ƐǇŶĞŶ ƉĊ ǀćƐƚƐĂŵǀĞƌŬĂŶ ŝ
&ƂƌƐǀĂƌƐŚƂŐƐŬŽůĂŶƐŬƌŝŐƐƐƉĞůϭϵϱϮͲϭϵϳϵ͕<ƵŶŐůŝŐĂdĞŬŶŝƐŬĂŚƂŐƐŬŽůĂŶ͕^ƚŽĐŬŚŽůŵ͕ϮϬϬϯ͘
ϮϮZKEYs/^d;ϮϬϬϴĂͿ͗ϰϱϭͲϰϳϲ͘
ϮϯŝǀŝůĨƂƌƐǀĂƌƐĨƂƌďƵŶĚĞƚϭϵϳϳ͘


EŝŬůĂƐ^ƚĞŶů¤Ɛ͗ƌŵƐ/ŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚŝǀŝůĞĨĞŶĐĞ͘dŚĞĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞŽĨtĂƌŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƉŽƐƚͲǁĂƌ^ŽĐŝĞƚǇ

ϭϯϴ
ĚƵƌŝŶŐ ŽůĚ tĂƌ ƚĞŶƐŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ϭϵϴϬƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ ĂĐƚŝǀĞůǇ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŚĞ
hŶŝŽŶǁŝƚŚƌĞŐƵůĂƌĨƵŶĚŝŶŐ͕ŝƚŝƐĐůĞĂƌƚŚĂƚƚŚĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŚĂƐĨŽƵŶĚŝƚĚŝĨĨŝĐƵůƚƚŽ
ĨŽƌŵƵůĂƚĞĂƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇƵƌŐĞŶƚƌŽůĞŝŶƚŚĞƐƚĂƚĞůĞĚĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞ
ŽůĚtĂƌ͘

ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ

ŽƚŚƚŚĞĂƌŵƐŝŶĚƵƐƚƌǇĂŶĚƚŚĞŝǀŝůĞĨĞŶĐĞǁĞƌĞďƵŝůƚƵƉĂƐƌĞĂĐƚŝŽŶƐƚŽƚŚĞ
^ĞĐŽŶĚ tŽƌůĚ tĂƌ͕ Ă ǁĂƌ ǁŚŝĐŚ ^ǁĞĚĞŶ ǁĂƐ ŶĞǀĞƌ ĚƌĂǁŶ ŝŶƚŽ͘ ŽƚŚ ĐĂŶ ďĞ
ƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐĨŽƌŵƐŽĨĐƌŝƐŝƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚŝŶĂƐŵĂůůŶĞƵƚƌĂůƐƚĂƚĞ͘/ƚǁĂƐ͕ŚŽǁĞǀĞƌ͕
ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŽůĚ tĂƌ ʹ ĂŶŽƚŚĞƌ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĐƌŝƐŝƐ ʹ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů
ĐŽŵƉůĞǆĞƐďĞĐĂŵĞĐĞŶƚƌĂůĂŶĚǁĞůůͲŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚƉĂƌƚƐŝŶ^ǁĞĚŝƐŚƐŽĐŝĞƚǇ͘
dŚĞ ^ǁĞĚŝƐŚ ŝǀŝů ĞĨĞŶƐĞ ĐĂŶ ďĞ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ ĂŵŝƌƌŽƌ ŝŵĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞǁĞůĨĂƌĞ
ƐƚĂƚĞŝŶƚŚĞƐĂŵĞǁĂǇĂƐƚŚĞŵŝůŝƚĂƌǇĚĞĨĞŶƐĞŚĂƐďĞĞŶ͘ϮϰdŚĞǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞǁĞŶƚ
ƚŽ ŐƌĞĂƚ ůĞŶŐƚŚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĂŵďŝƚŝŽŶ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ŝƚƐ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ĨƌŽŵ ǀĂŐĂƌŝĞƐ ŽĨ ƉŽǀĞƌƚǇ͕
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕ ĚŝƐĞĂƐĞ ĂŶĚ ĂůƐŽ ƐĂǁ ĂƐ ŝƚƐ ĚƵƚǇ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĨŽƌ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ĞůĚĞƌůǇ ĐĂƌĞ͘ /Ŷ ƚŚĞ ƐĂŵĞǁĂǇ ŝƚ ƐŽƵŐŚƚ ƚŽƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŵ ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚŽĨǁĂƌĂŶĚ
ƉŚǇƐŝĐĂů ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉŽǁĞƌƐ͘ dŚĞ ǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ďĞ
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ;ďŽƚŚŝŶŵŝůŝƚĂƌǇĂŶĚĐŝǀŝůƐĞŶƐĞƐͿĂŶĚƚŚĞ^ǁĞĚŝƐŚŶŽŶͲĂůůŝĂŶĐĞƉŽůŝĐǇŝŶ
ƚŚĞŽůĚtĂƌŵĞĂŶƚƚŚĂƚƚŚĞ^ǁĞĚĞƐŚĂĚƚŽĚŽƚŚŝƐƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘dŚƵƐ͕ĚƵƌŝŶŐƚŚĞ
ŽůĚ tĂƌ ^ǁĞĚĞŶ ĚŝĚ ŶŽƚ ũƵƐƚ ŚĂǀĞ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ ;ƉĞƌ ĐĂƉŝƚĂͿ ŵŝůŝƚĂƌǇ
ĚĞĨĞŶƐĞƐŝŶƚŚĞǁŽƌůĚďƵƚĂůƐŽŽŶĞŽĨƚŚĞŵŽƐƚǁĞůůĚĞǀĞůŽƉĞĚĐŝǀŝůĚĞĨĞŶĐĞƐ͘Ϯϱ/Ŷ
ƚŚŝƐ ƐĞŶƐĞ ƚŚĞ ^ǁĞĚŝƐŚ ͚Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶƐĞ ƐƚĂƚĞ͛ ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ ŝƚƐĞůĨ ĨƌŽŵ ŽƚŚĞƌ ͚Đŝǀŝů
ĚĞĨĞŶƐĞƐƚĂƚĞƐ͛ŝŶƚŚĞƐĂŵĞǁĂǇĂƐƚŚĞ^ǁĞĚŝƐŚǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞŚĂƐďĞĞŶƌĞŐĂƌĚĞĚĂƐ
ĚŝƐƚŝŶĐƚĨƌŽŵŽƚŚĞƌǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞƐ͘
dŚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ĂŶĚǁĞůĨĂƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶŵĂĚĞ ďĞĨŽƌĞ ĂƐ
ŚĂƐ ƚŚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ĂŶĚ ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ͘ >ĂǁƌĞŶĐĞ :͘ sĂůĞ ŚĂƐ
ĂƐƐĞƌƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ^ǁŝƐƐ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ͛Ɛ ŵŽƐƚ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ;ĐŽŵƉĂƌĂďůĞŽŶůǇƚŽƚŚĂƚŽĨ^ǁĞĚĞŶͿďĞĐĂƵƐĞŝŶĂŶŽŶͲŶƵĐůĞĂƌĂƌŵĞĚ
ƐƚĂƚĞ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ŝƐƐƵĞƐ ǁĞƌĞ ƉŽůŝƚŝĐĂůůǇ ƵŶĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů ĂŶĚ Ă ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ
ĨƌŽŵͣĂƐƚĂƚĞƚŚĂƚŝƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚƚŽďĞĂďůĞƚŽĐŽƵŶƚĞƌĂŶǇƚŚƌĞĂƚƚŽŝƚƐƐŽǀĞƌĞŝŐŶ
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘͟ϮϲDĂƌŝĞƌŽŶƋǀŝƐƚŚĂƐ͕ŝŶƐĞǀĞƌĂůĂƌƚŝĐůĞƐĚĞĂůŝŶŐǁŝƚŚŽůĚtĂƌĐƵůƚƵƌĞ
ŝŶ ^ǁĞĚĞŶ͕ ƉŽŝŶƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌƌĞůĂƚĞĚŶĞƐƐ ŽĨ ǁŚĂƚ ƐŚĞ ĐĂůůƐ ͚ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ ŽĨ ƚŚĞ
ƉĞŽƉůĞ͛ƐŚŽŵĞ͛Žƌ͚ƚŚĞƐƚŽƌǇŽĨǁĞůĨĂƌĞ͛ǁŝƚŚƚŚĂƚŽĨ͚ƚŚĞƐƚŽƌǇŽĨƚŚĞĐŽůĚǁĂƌ͛͘/Ŷ
ŚĞƌ ^ǁĞĚŝƐŚ ǀĂƌŝĞƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵůƚƵƌĂů ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ŽůĚ tĂƌ ƚŚĞ ĚƵůů ƚŚƌĞĂƚ ŽĨ
 
Ϯϰ>hE/E͕WĞƌĂŶĚ^dE>^͕EŝŬůĂƐ͗dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕^ƚĂƚĞ /ŶŝƚŝĂƚŝǀĞĂŶĚEĂƚŝŽŶĂůDǇƚŚƐ ŝŶŽůĚtĂƌ
^ǁĞĚĞŶ͗ Ŷ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ /E͗ >hE/E͕ WĞƌ͕ ^dE>^͕ EŝŬůĂƐ ĂŶĚ 'Z/͕ :ŽŚĂŶ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗ ^ĐŝĞŶĐĞ ĨŽƌ
tĞůĨĂƌĞĂŶĚtĂƌĨĂƌĞ͘dĞĐŚŶŽůŽŐǇĂŶĚ^ƚĂƚĞ/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞŝŶĐŽůĚtĂƌ^ǁĞĚĞŶ͕^ĐŝĞŶĐĞ,ŝƐƚŽƌǇWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕
^ĂŐĂŵŽƌĞĞĂĐŚ͕ϮϬϭϬ͗ϭͲϯϰ͘
Ϯϱ /Ŷ ϭϵϴϯ ŽŶůǇ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ ƐƉĞŶƚ ŵŽƌĞ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ƉĞƌ ĐĂƉŝƚĂ ƚŚĂŶ ^ǁĞĚĞŶ ŽŶ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ
ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘s>͕>ĂǁƌĞŶĐĞ:͗͘dŚĞ>ŝŵŝƚƐŽĨŝǀŝůĞĨĞŶĐĞŝŶƚŚĞh^͕^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕ƌŝƚĂŝŶĂŶĚƚŚĞ^ŽǀŝĞƚ
hŶŝŽŶ͘dŚĞǀŽůƵƚŝŽŶŽĨWŽůŝĐŝĞƐƐŝŶĐĞϭϵϰϱ͕DĂĐŵŝůůĂŶWƌĞƐƐ͕,ŽƵŶĚŵŝůůƐĂŶĚ>ŽŶĚŽŶ͕ϭϵϴϳ͗ϵ͘
Ϯϲ/ďŝĚ͘ϭϮϮ͘


Pd<KEd/EE^͕ĂǌjũͲĠƐ:ĞůĞŶŬŽƌŝŐǇĞƚĞŵĞƐdƂƌƚĠŶĞƚŝdĂŶƐǌĠŬƚƵĚŽŵĄŶǇŽƐŬƂǌůĞŵĠŶǇĞŝ͕EŽϮϬϭϮͬϭ͘
>d͕hW^d͕ϮϬϭϯ͘

ϭϯϵ
ŶƵĐůĞĂƌĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶĐŽƵůĚďĞĚĞĂůƚǁŝƚŚďǇǁĂǇŽĨ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ ŝƚ ŝŶƚŽƚŚĞ ŝĚǇůůŝĐ
ǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞƐĞůĨͲŝŵĂŐĞŽĨƚŚĞ^ǁĞĚĞƐΖ͘Ϯϳ
dŚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ Đŝǀŝů ĚĞĨĞŶĐĞ ĂŶĚǁĞůĨĂƌĞ͕ ƚŚƵƐ͕ ƐĞĞŵ ƚŽ ďĞ Ă ĐůŽƐĞ
ƉĂƌĂůůĞů ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ǁĂƌĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ ;ŵŝůŝƚĂƌǇ ĚĞĨĞŶĐĞ ĂŶĚ ĂƌŵƐ
ŝŶĚƵƐƚƌǇͿĂŶĚǁĞůĨĂƌĞƐƚĂƚĞ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐĂůƐŽďĞĞŶŵĂĚĞďǇƐĞǀĞƌĂůĂƵƚŚŽƌƐ͘/ŶƚŚŝƐ
ĐĂƐĞ ŝƚ ŚĂƐďĞĞŶĂƌŐƵĞĚ ƚŚĂƚƉŽǁĞƌĨƵů ͚ŵǇƚŚƐ͛ ʹ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞŶƐĞŽĨ ƐŚĂƌĞĚ ƚƌƵƚŚƐ ʹ
ǁĞƌĞŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ƐŚĂƉĞĂŶĚƉƌŽǀŝĚĞ ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĂĐƚŝŽŶ͘ dŚĞŵǇƚŚƐŽĨ
ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ ĂŶĚ ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇǁĞƌĞ ƐƵĐŚ ͚ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ƚƌƵƚŚƐ͛ǁŚŝĐŚŵĂĚĞ ŝƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ
ƌĂůůǇƚŚĞĞŶƚŝƌĞŶĂƚŝŽŶďĞŚŝŶĚƚŚĞŶĂƚŝŽŶĂůƉƌŽũĞĐƚƐŽĨǁĞůĨĂƌĞĂŶĚǁĂƌĨĂƌĞ͘ϮϴŶŶͲ
<ĂƚƌŝŶ ,ĂƚũĞ ŚĂƐŵĂĚĞ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ ĂŶĚ ĚĞĨĞŶĐĞ
ĂŶĚ ƉŽŝŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ŵŝůŝƚĂƌǇ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ǁĞƌĞ ŵƵĐŚŵŽƌĞ ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ ƚŚĂŶ
ĐŽŵŵŽŶůǇ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ^ǁĞĚĞŶ ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ Ă ĨŽƌŵ ŽĨ ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ŝŶ
ǁŚŝĐŚ Ăůů ƐĞĐƚŽƌƐ ŽĨ ƐŽĐŝĞƚǇ ǁĞƌĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ŵŝůŝƚĂƌǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ ƐŽ ƚŚĂƚ ^ǁĞĚĞŶ
ďĞĐĂŵĞ Ă ƐŽĐŝĞƚǇ ƵŶĚĞƌ ĂƌŵĞĚ ƉĞĂĐĞ͘Ϯϵ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĚĚĞĚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
͚ŵǇƚŚ͛ ŽĨ ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ Žƌ ŽĨ ƚŚĞ ƌĂƚŝŽŶĂůůǇ ƉůĂŶŶĞĚ ǁĞůĨĂƌĞ ƐƚĂƚĞ ŚĂƐ ŵĂĚĞ ƚŚŝƐ
ŵŝůŝƚĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ŝŶǀŝƐŝďůĞ ƚŽ ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ŽďƐĞƌǀĞƌƐ ĂŶĚ ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ϮϬƚŚ
ĐĞŶƚƵƌǇĂůŝŬĞ͘





















 
Ϯϳ ZKEYh/^d ;ϮϬϬϴĂͿ͗ ϰϳϰ͘ ZKEYs/^d ;ϮϬϬϴďͿ͗ ϭϲϲͲϭϴϭ͘ ZKEYs/^d ;ϮϬϬϵͿ͗ ϭϲϵͲϭϵϳ͘
ZKEYs/^d;ϮϬϭϬͿ͗ϵϭͲϭϬϯ͘
Ϯϴ>hE/EĂŶĚ^dE>^;ϮϬϭϬͿ͗ϰͲϲ͘
Ϯϵ ,d:͕ ŶŶͲ<ĂƚƌŝŶ͗ ^ǀĞŶƐŬ ǀćůĨćƌĚ͕ ŐĞŶƵƐ ŽĐŚ ƐŽĐŝĂů ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ ƵŶĚĞƌ ϭϵϬϬͲƚĂůĞƚ͕ hŵĞĊ
hŶŝǀĞƌƐŝƚĞƚ͕hŵĞĊϮϬϬϵ͗ϯϬͲϯϭ͘
